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INTRODUZIONE

La strategia di diversificazione ha I'obiettivo sliiluppare la presenza competitiva di
un’impresa in una molteplicita di settori non nessggamente correlati, delineando le
condizioni organizzative e operative utili a tatdi Un’impresa diversificata realizza
quindi una quota significativa del proprio volumaftari in settori diversi da quello di
origine, 0 comunque considerato come principale.

La diversificazione e motivata dal perseguimenttraliobiettivi fondamentali: crescita,
riduzione del rischio e aumento della profittailit

Intento di questo lavoro € identificare, alla lutle teorie piu accreditate e attraverso
I'applicazione al caso Fiat Group, quali siano dgioni che conducono le aziende, e
nello specifico Fiat, ad ampliare il proprio raggiazione, trasformandosi cosi in
imprese multi business, ed evincere le condiziesenziali per il successo di una simile
strategia.

Per maggior chiarezza di analisi, pur senza alqratesa di completezza, ho ritenuto
opportuno suddividere l'elaborato in tre sezionstidite. Nel primo capitolo si
descrivono le principali strategie aziendali evelazioni delle varie scuole di pensiero
che nel tempo hanno condizionato le decisioni deliprese, partendo dalla scuola
prescrittiva fino al piu moderno capabilities apmb. Naturalmente non e stato
tralasciato un approfondimento circa le modalitan awi sarebbe opportuno che
un’azienda delineasse la propria strategia pevagial vantaggio aziendale, posto che,
come sappiamo, non esiste una corporate strategequellenza, ma ogni azienda
dovrebbe implementare quella piu efficace alla ldeka propria condizione e cultura.
Nel capitolo secondo I'analisi & focalizzata pieaficatamente sulla diversificazione e
la sua storia evolutiva, ma ci soffermeremo sopt@ttsulle ragioni che spingono le
imprese a diversificare e sulle modalita di esparesifino ad oggi utilizzate (fusioni,
acquisizioni, joint venture, alleanze e sviluppdeino). Non €& assente una breve
osservazione relativa a vantaggi e svantaggi chscédta di una o altra modalita
comportano; infine una parte del capitolo sara céi alle decisioni che un’impresa
deve affrontare per arrivare a selezionare i nbaginess in cui entrare.

Infine il terzo capitolo riguarda l'osservazione mrca di un’impresa diversificata.

Nello specifico, ho ritenuto opportuno approfondireaso di Fiat Group che, a livello



nazionale, si € dimostrato negli anni un esempidtanconcreto di diversificazione,
nonostante, come vedremo, questa strategia norreampstata la scelta ideale.
Partendo da una rapida digressione storica di gugsinde azienda italiana, fino ad
arrivare all’analisi dell’odierna corporate govente e strategia di diversificazione, e
emerso che Fiat ha da sempre cercato di “staccdedi’proprio core business (la
produzione di automobili), entrando, alle volte cmultati eccellenti, in altri settori, sia
legati in qualche modo all’ambito automobilistidzecnon.

Ho scelto di concentrare I'attenzione sul caso Giaup, non soltanto perché essa € una
delle piu grandi aziende italiane, per di piu canas e apprezzata all'estero, ma
soprattutto perché Fiat ben si presta ad essat@tticome classico esempio di impresa
diversificata, che negli anni, come in seguito eeun, ha sempre cercato nuovi
business nei quali entrare e attraverso i qudligparsi ulteriormente.

Quindi quale impresa italiana piu calzante di Fat spiegare in senso pratico la

diversificazione?



CAPITOLO |

La Corporate strategy, strategia di business azierade

1.1- L’evoluzione degli studi di strategia: dalle adici alle teorie moderne

Gli studi di strategia si sono sviluppati nel tengom direzioni molto diverse tra loro,
dando vita a una pluralita di scuole di pensiemfatti, i problemi organizzativi
risalgono alla formazione delle prime comunitd enrtwa visto crescere la loro
importanza in relazione al consolidarsi delle orgaawioni sociali.

Lo studio dei problemi organizzativi dellimpresa stato da sempre la risposta
allincapacita di soddisfare adeguatamente la emsc domanda di mercato,
aumentando allo stesso tempo l'efficienza dellalpzmne. Le organizzazioni vengono
a essere coinvolte in processi di cambiamento w@tiem presidiare in modo piu
efficiente il controllo e la riduzione dei costigedistribuzione dei prodotti.

Gli studi relativi allostrategic managemersiono ancora oggi in forte evoluzione e le
diverse fasi (che hanno determinato I'evoluzionglidgtudi di strategia) hon seguono
un continuum particolare ma si evolvono in basee ahefficienze delle teorie
precedenti. Quindi non possiamo dire che esistandeth migliori di altri, ma tutti
sono utili per capire alcuni aspetti di una realtamplessa e mutevole, una realta
relativa a specifiche condizioni e momenti.

In particolare, gli studiosi suddividono le diversencezioni della formazione della
strategia in tre gruppi: gli approcci prescrittigyelli descrittivi e quelli che cercano di

combinare insieme le due scuole di pensiero.

1.1.1- Le scuole Prescrittive

Le scuole prescrittive seguono quello che spessoevidefinito come l'approccio
classico alla formazione della strategia, in quaitondano le proprie radici all'interno
di veri e propri pilastri dellostrategic managementQueste scuole hanno avuto
diffusione sia in ambito accademico che in quellEnageriale e per ragioni diverse tra
loro quali il forte contenuto normativo di tali appci, la loro adozione da parte di

affermate societa di consulenza e, soprattuttdatiabilita di questi modelli alla realta



dellimpresa nordamericana degli anni Sessantattaiga. Le principali scuole che
fanno parte di questa categoria sono:

» La “Design School”: Lo strumento principe di questa scuola € la SWOT
Analysis, cioé I'analisi dei punti di forza e dili#ezza $trenghts e Weakn@ss
interni all'azienda e delle opportunita e delle atioe Opportunities e Threa}s
presenti nell’ambiente esterno. In base ai risulliatjuesta analisi si genera una
serie di alternative strategiche fra le quali viegelta quella piu coerente con i
valori della direzione aziendale e con le aspetatiegli stakeholders. Con
guesta scuola I'organizzazione viene concepita amigra meccanicistica, dato
che deve adeguarsi in modo passivo a quanto poadadia strategia.

» La “Planning School”: Si sviluppa parallelamente alla Design School e con
essa condivide molti presupposti, tra cui la SWOnalgsis. La principale
differenza rispetto alla precedente scuola e la gimagformalizzazione del
processo di formulazione della strategia. Esso ndave completamente
formalizzato e strutturato: sono ridotti gli spadi verifica lasciati al
management attraverso I'introduzione di strumentiedifica come la check list.
Il punto di partenza per la formazione della stg@te® unplanning gapcioe la
differenza tra gli obiettivi desiderati dal managere i risultati prevedibili in
base alla strategia scelta; inoltre avviene uretiStiazione della strategia con
differenti orizzonti temporali (breve, medio e lungrmine).

» La “Positioning School”: La scuola del posizionamento € la piu recentdetra
scuole prescrittive e si e sviluppata con il fineadgiungere contenuti agli
approcci per la creazione della strategia. Il nolimguesta scuola deriva dal fatto
che in essa la strategia e intesa come una sagh@sizionamento nel settore,
cosi cio che diventa importante nel processo dmitazione e I'analisi
approfondita del mercato. Da qui si evince cheehiificazione della strategia
deve spettare a chi ha a disposizione grandi daadti dati e capacita di
rielaborazione, come ad esempio le societa di densa. Ancora una volta,
quindi, la generazione della strategia assume itocon di un processo
intenzionale con solo due strategie perseguilalichsiddette strategie generali:
differenziazione e leadership di costo).



1.1.2- Le scuole Descrittive
A causa del momento di discontinuita del panoracoa@mico che rendeva impossibile
la previsione di scenari futuri, veniva a cambia@npletamente l'approccio alla
formulazione della strategia e il modo in cui domey essere gestiti eventuali
scostamenti rispetta quanto programmato. Gli approcci prescrittivi rumtevano piu
essere sufficienti e gli studi si mossero versatsgie piu descrittive, che indagavano
sul modo in cui la strategia effettivamente naswan si limitano piu a presentare
situazioni ideali ma difficilmente raggiungibili. eL principali scuole di pensiero
descrittivo sono:
= La “Entrepreneurial School”: E’ la prima scuola descrittiva ed &€ anche
considerata come l'anello di congiunzione fra lecde prescrittive e quelle
descrittive. In questo “filone” di studi la strategcostituisce il momento
attuativo di una visione elaborata da un leadee, €hin grado di tracciare le
linee di sviluppo dell'azienda senza pero stabdliamaliticamente i passi. Quindi
questa scuola introduce il concetto wision, che e il fattore centrale per la
costruzione della strategia, Lasion se formulata in maniera realistica e
attendibile, puo essere I'elemento in grado dintettere energia all'intera
organizzazione, dando un significato all'operarfamenda. Allo stesso tempo
e importante rilevare come essa non debba diventaréncolo cui attenersi in
maniera rigida, ma piuttosto una linea guida su costruire la strategia
aziendale.
= La “Cognitive School”: Questa scuola condivide con la precedente latastret
focalizzazione sul singolo individuo responsabilellal formulazione della
strategia. Secondo questo filone di studi, le sgiat emergono come mappe,
schemi, concetti acquisiti attraverso I'esperienmatica. Interessante é |l
concetto di “mappa cognitiva”, relativa alla peliogee che hanno gli uomini
della realtd. Pertanto le strategie rappresentamomomento creativo di
interpretazione dell'ambiente di riferimento ed ®grio dalle percezioni che
nascono le opportunita di sviluppo individuate manager.
= La “Learning School”: Si concentra sull'aspetto emergente della strateqie
concepisce la formazione come un processo di agpnemto incrementale. Di

fronte alllaumentare della complessita ambientalestp filone € andato sempre



pil espandendosi, poiché l'operato dell’aziendaiverdato sempre piu un
processo di “scoperta”. Si notano fin da subitdifeerenze tra questa e le altre
scuole di pensiero descrittivo. C'e una forte ridne della componente
deliberata dalla strategia a vantaggio di una dsiogre emergente della stessa.
Di conseguenza, la strategia pud divenire un p@mentato al futuro solo in
linea di massima, mentre molto piu spesso é uravehdi lettura del passato.

La “Cultural School”: Sottolinea I'importanza della cultura d’'impresalae
formazione della strategia, in particolare percbiferisce stabilita al processo
della sua formazione. In questo caso la strategi@¥alentemente deliberata, in
quanto corrispondente a un insieme di norme, valeologie e linguaggi che
appartengono alla collettivita dei soggetti coinivakell’impresa. All'interno di
questo filone di ricerca € opportuno distinguere diverse correnti: la prima
(derivante dalla “scuola scandinava”) cerca di dare’interpretazione
allimpatto della cultura sulla formazione dellaraségia; la seconda lega
direttamente la cultura d'impresa al vantaggio cetitipo. La cultura €, dunque,
I'elemento che differenzia le imprese tra loro,quanto frutto di un processo
che ha coinvolto una specifica collettivita perdeterminato periodo di tempo
ed e in grado di influenzare gli attori chiave ddtirmulazione della strategia.
La “Power School”: L’approccio della “Power School” sostiene che lergere
della strategia é il risultato di un processo djomazione che avviene a due
livelli: fra i gruppi interni all'organizzazione (iwro-power) e fra
I'organizzazione e 'ambiente di riferimento (magrower). Relativamente alla
micro-power, la formazione della strategia € un pmmesso fra diversi gruppi,
individui e coalizioni, di conseguenza la strategializzata non sara mai quella
deliberata per effetto di continue distorsioni aiqgasso della formazione delle
decisioni aziendali. La macro-power, invece, siasrira sull'interdipendenza
fra 'impresa e I'ambiente di riferimento. Tale o®tto e, di fatto, un’estensione
del criterio del posizionamento di Porter, in gaesituazione quindi gli
stakeholders si sostituiscono agli shareholdetdezmine “ambiente” prende |l

posto di “mercato”.



1.1.3- La “Configuration School”
La Configuration School si propone di raccoglierextegrare gli assunti delle scuole
precedenti, partendo dal presupposto che ciascigamiazazione pud essere descritta
muovendo da una data configurazione, sufficientéenstabile, che talvolta viene, pero,
a modificarsi per I'operare di alcuni processirdstormazione.
La formazione della strategia, secondo questa @@ pensiero, suppone che per dati
periodi di tempo ogni organizzazione presenti ugracstruttura in relazione a un dato
contesto; occasionalmente esistono momenti di disudta, e dunque la stessa
organizzazione assume un’altra configurazione stwam qualsiasi processo di quelli
proposti dalle altre scuole. In particolare glidtsi Mintzberg, Ahlstrand e Lampel
individuano, nel 1998, quattro sentieri tipici feroluzione della strategia:
1. periodic bumpsossia momenti di rivoluzione occasionale dopahimperiodi di
stabilita;
2. oscillating shifts in cui momenti di convergenza verso la stab#itéo seguiti
da divergenze che generano cambiamento;
life cycles ossia la classica sequenza introduzione-sviluppturita-declino;
4. regular progress per cui l'organizzazione procede secondo un eemtdi
stabilita pressoché costante.
Di fatto questa scuola non aggiunge nuove proseetigpetto alle altre, ma ha il grande
merito di accorparle e di integrarle, mettendo unel come fra le diverse scuole di
strategia non sussistano falsificazioni reciprogha,che esse si concentrino su aspetti

particolari di una realta ampia e variegata.

1.1.4- Il “Capabilities approach”
La rapida panoramica degli studi di strategia farmn questo capitolo non pud dirsi
completa senza accennare agli sviluppi piu recdalia disciplina. Il Capabilities
approach € sorto con I'obiettivo di dare una rispadl'esigenza di evidenziare gli
aspetti dinamici ed evolutivi della strategia, & @uello di affrontare congiuntamente
due temi non chiaramente focalizzati dalle scuobegdentemente descritte:

* | manager agiscono in condizioni iizionalita limitatg cio significa che essi

sono in grado di valutare solo in parte le consegealelle proprie scelte nel

tempo e nello spazio;



= L’ambiente esterndetermina dei potenti meccanismi di selezionesdstflategie

aziendali; cio significa che le scelte del managanspiegano solo in parte il

successo delle strategie di un’impresa. Una buarte i questo e, infatti,

determinata dai meccanismi selettivi imposti daflfaente.
Il Capabilities approach e un approccio descrittiloe ha comportato una deviazione
significativa negli studi di strategia per almengednotivi. Primo, esso abbandona del
tutto il presupposto della razionalita del managemaccolto da alcune scuole,
soprattutto prescrittive. Secondo, esso focalizzarbpria attenzione non sul singolo
individuo come la maggior parte delle scuole fimdgscritte, ma su attivita e processi a
livello organizzativo delle imprese.
L’ottica del Capabilities approach € dunque fondatalenente “sovversiva” rispetto a
quasi tutte le scuole fin qui esaminate. L'immagolieun’impresa e di un’azione
organizzativa fondamentalmente guidate da routmebserebbe, infatti, negare il ruolo
delle scelte strategiche poste in essere dal tappgement. Questo & vero, ma solo in
parte, per almeno tre motivi. Primo, tra le routimganizzative di piu alto livello
possibile possono essere inserite anche le “regoltegiche” seguite dai vertici
manageriali nellassunzione di decisioni. Questesspoo essere “apprese” dal
management a seguito di un’attenta lettura e appremto delle “regole del gioco”.
Secondo, il Capabilities consente al managemertisdiernere tra cid che non puo
essere modificato e cio che invece puo essere togdiescelte intenzionali. Una volta
compreso che alcune capabilities non possono essestuite “per forza”, il
management puo concentrarsi sulla creazione datiabili che favoriscono il sorgere
di determinate capabilities. Terzo, al managementpete anche il compito di evitare
comportamenti tali da alterare le basi sulle gaafonda il buon funzionamento delle

principali routine aziendali a vari livelli.
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1.2- La corporate strategy: definizione

Originariamente la corporate strategy era intesaeckindicazione delle decisioni che i
manager dovevano prendere per conseguire gli obiattiendali e quindi stabilire le

cosiddette politiche da adottare; col passare daghi ha preso campo un’altra

definizione, piu completa:

“La corporate strategy € la via lungo la quale umianda cerca di creare valore
attraverso la configurazione e il coordinamento lelebue attivita multimercato

(multimarket activities)®.

Da questa nuova definizione si evincono tre asgetidamentali: la creazione del
valore, come fine ultimo della strategia; la coof@gione e cioé I'importanza del raggio
d’azione multimercato dell’azienda; il coordinan®nbvvero linsieme di attivita e
business che l'azienda gestisce. In questo modsosiolinea sia limportanza
dell'implementazione che quello della strategia. iBportante notare come questa
definizione non limiti I'applicabilita della corpate strategy solo alle grandi aziende,
ma dia la possibilita a qualunque impresa di trevamprendere decisioni sulla scelta del
settore in cui operare e le modalita della gestaia societa.

Si evince, quindi, che la strategia non interes$a isvertice aziendale, ma la creazione
del valore dipende anche dalle capacita produtikstributive delle singole unita di
business. Per creare valore un’azienda deve essgmado di contribuire in qualche
modo al vantaggio competitivo dei singoli busingsssintesi la corporate strategy é
basata sul rapporto tra tutte le parti dell’'azieedaira a stabilire se i singoli business
vengono avvantaggiati o svantaggiati in quanto paitazienda.

Nel proporre il nostro modello partiamo dalla colesazione empirica cheon esiste
una corporate strategy corretta per definizione ne e possibile individuare un
ventaglio di 'Strategie tipd che siano in grado di garantire il successo. iBoss dire,
invece, che una strategia a livello aziendale, gesere efficace, deve risultare dalla

combinazione omogenea di cinque elementi, che nmsidanno luogo a un sistema

! collins D.J. Montgomery C.A. Invernizzi G. MolteM. (2007) Corporate Strategy: Creare valore
nellimpresa multi busines§f CGRAW-HILL
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finalizzato alla creazione del vantaggio azienddleguale a sua volta crea valore

economico.
Vantaggio competitivo
e 3
‘e oettivi
lle unita ceﬁtrali
Coerenza —. 3 SLuSistem ; DI D0EES) Controllo

o Vantaggfo alivelo@zientdales s

Fonte: D.J. Collins, C.A. Montgomery, "Corporateatgy"

| tre lati del triangolo +isorse, ASA (aree strategiche d’affari) @ruttura, sistemi e
processi(Organizzazione} sono le basi della strategia a livello aziend&8e.questi
elementi sono frdoro coerenti in vista di realizzare una visionesa@o motivati da

finalita. e obiettivi appropriati, il sistema puo produrre vantaggio aziendale

VISIONE

Fondamentale nella visione ¢€ il senso dello scdpma dell’impresa che puo stimolare
e motivare i dipendenti. Quando la visione ricompieil contributo dato dall’azienda
alla societa i( ruolo sociale dellimpresa, essa puo fornire un significato e una
soddisfazione ai dipendenti che svolgono i1 lavoeti’azienda. Una visione efficace
dovrebbe continuamente estendere le potenzialltéazienda. Spesso, nella visione
sono racchiusi anche i principi etici che costitars la base delle decisioni aziendali.
Di norma questo aspetto della visione, chiamatdhamncissione riflette il codice di
condotta che i dipendenti sono tenuti ad ossen&ebbene in una societa stabile e
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omogenea i codici di condotta tendano ad assomsglimotti come mettersi al servizio
del cliente o trattare tutti gli interlocutori comesta e rispetto possono essere altamente
motivanti e, se implementati con originalita, possaanche trasformarsi nel tratto

distintivo di un'azienda.

FINALITA' E OBIETTIVI

Se la visione & necessaria per individuare i1 @edm che un’azienda intende
raggiungere nel lungo periodo, in un’efficace g a livello aziendale non possono
mancare finalita e obiettivi a breve termine; souesti, infatti, a creare le basi per la
realizzazione della visione. Dal mio punto di vip&sonale, finalita e obiettivi sono piu
stimolanti perché, per la loro immediatezza, sembrpiu facilmente raggiungibili;
inoltre, rappresentano un traguardo che l'azienelee cdhecessariamente superare per

rendere realistica la visione.

IL VANTAGGIO AZIENDALE

La strategia a livello aziendale, per essere efficadeve essere il risultato della
combinazione armonica dei cinque elementi descEssi, insieme, danno luogo a un
sistema il cui fine é lareazione di valoreo, in altre parole, il raggiungimento di un

vantaggio aziendale.

STRUTTURA, SISTEMI E PROCESSI

La struttura, i sistemi e i processi di un’azier#germinano il modo in cui I'impresa
controlla e coordina le attivita delle diverse as&ategiche d’affari e degli organismi di
staff. Il terminestruttura si riferisce alla divisione dell'azienda in unitéferenti e
descrive l'organizzazione formale in base alla guakngono suddivisi i poteri
all'interno della gerarchia aziendalesistemi sono l'insieme delle politiche formali e
delle routine che guidano le scelte organizzative altre parole, I'insieme delle regole
che indicano il modo in cui devono essere portatermine le attivita di gestione.
Queste possono andare dalla pianificazione stcategila gestione del personale. |
processidescrivono gli elementi informali delle attivita di'azienda; per esempio, la
rete di relazioni interpersonali che accompagndnitusso di lavoro di un’azienda

influisce sul comportamento quanto qualsiasi pracadormale.
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LE RISORSE

Le risorse sono determinanti per stabilire cio theienda e effettivamente in grado di
fare e in questo senso costituiscono le fondanugita strategia a livello aziendale. Da
esse dipende il raggiungimento di un vantaggio aitiyo a livello di ASA, quindi

sono un elemento determinante in una strategia.

AREE STRATEGICHE D’AFFARI

Il secondo lato del triangolo & contrassegnatolaoroce "ASA" e si riferisce tanto ai
settori industriali nei quali 'azienda opera, quanto aB&rategia competitiva che
attua negli stessi. La scelta dei settori & fonddaaite per I'efficacia nel lungo periodo
della strategia a livello aziendale. E’ stato ampate dimostrato che valutando la
redditivita dei settori si possono prevedere lebphilita di successo dell’azienda non
solo per quanto riguarda le impres®nobusinessma anche nel caso di aziende
diversificate.

E’ evidente, quindi, che i processi economici cbhacsalla base dei settori industriali
hanno un ruolo fondamentale ai fini del succes$itadenda stessa.

Per individuare le diverse ASA presentiamo la et@ssnatrice del portafoglio di
attivita (prodotti), secondo la nota figura dellasBon Consulting Group.

Matrice crescita/quota della Boston Consulting erou

Tasso annuale
di crescita
del mercalo

Quota relativa di mercato

Il piu usato tra i modelli di strategia competitigaquello elaborato dalla "Boston
Consulting Group (B.C.G.)". La matrice “saggio dilsppo/quota di mercato” utilizza
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il tasso annuale di crescita del mercato dove openpresa e la quota relativa di
mercato rispetto alla sua competitivita con il camente piu forte.

Stabilita che la matrice in esame nelle sue vdriabplicative e in grado di evidenziare
la posizione competitiva dell'impresa all'internel dsettore-mercato, verifichiamone i
processi e la relazione in ogni quadrante.

La matrice del portafoglio implica che all'interrth ciascun quadrante si vadano ad
identificare le unita aziendali strategiche (SBW)ncidenti con le linee di prodotti e
servizi. Per ciascuna unita (prodotto) viene fattaa rappresentazione grafica
bidimensionale avente come variabile il tasso dscita annuale del mercato e la quota
di mercato relativa. La quota di mercato dell'ingaeémpiegata nel modello é basata sul
concetto di prevalenza nel mercato, cioe di ragpfyet la quota di mercato dell'unita
aziendale e le sue curve di esperienza (scalaatlugione), in virtu del fatto che,
maggiore € la produzione, maggiore dovrebbe edaagaota di mercato (concorrente
piu forte) a seqguito di costi unitari di produziop@&l bassi e maggiori manovre di
prezzo.

Spiegata la base della matrice, la seconda vaiasplicativa e quella che misura

I'attrattivita del mercato (saggio di crescita)ldalendite.

| QUATTRO QUADRANTI
Le strategie di vendita, che possono essere foteilaun’impresa, sono riconducibili
alle quattro fasi del ciclo di vita di un prodottbe sono:

1. fase iniziale (lancio prodotto), I° quadrante, pasie leader in mercato in
espansione: strategie offensive, richiede investtme

2. fase di crescita (espansione prodotto), II° quaerastrategia di investimento e
sviluppo, question mark: richiede investimentiJasguota di mercato puo essere
incrementata, altrimenti si abbandona il prodotto;

3. fase di maturita (saturazione prodotto), IlI° gqwade, strategie di difesa cash
cow ('vacca da mungef® posizione leader acquisita nel mercato chedend
declinare: richiede di sfruttare il flusso favorevdi cassa (cash flow);

4. fase di declino, IV° quadrante, strategie di disgtimento, posizione Dog
(cane), mercato poco attraente: non impiegare sesormmantenere (se

conveniente come prodotto accessorio ad altri)oaattonare il settore.
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Il comportamento strategicamente piu valido penpiesa € quello di mantenere la
guota di mercato acquisita e di impedire, attraveasleguati investimenti, che i

concorrenti si approprino di quote di mercato, faltedeclinare le posizioni di mercato
gia raggiunte. In conclusione, un bilanciato partgib di attivita richiede:

- cospicui investimenti nelle unita situate nel@®to quadrante, dove I'alta quota di
mercato e la sua elevata espansione assicurandarigggenzialita di reddito e flussi

di cassa per il futuro;

- protezione delle unita collocate nel terzo quatha le quali assicurano |l

finanziamento delle altre unita strategiche;

- investimenti selettivi per le unita aziendalijnpo quadrante, con possibilita che si
trasformino in breve tempo in prodotti del secogdadrante;

- liguidazione dei prodotti nel quarto quadrantgi guelli del primo quadrante, perché
si ritiene difficile il realizzo, venendo meno legsibilita di spostarsi nel secondo

guadrante.
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1.3- Le opzioni strategiche: un modello di riferimato

La manifestazione piu saliente delle strategie redé € rappresentata, a livello
corporate dalla gestione del portafoglio dell'area strategd’affari (ASA), cioe delle
opzioni strategiche a disposizione di un’aziendeacia dismissione, il consolidamento,
lo sviluppo o l'acquisizione di ASA. Un significab punto di partenza per individuare
le direttrici di questo processo e costituito datheatrice delle opzioni strategiche
proposta da Igor Ansoff (1968), che raffigura leedione verso cui 'impresa si muove

rispetto alle sue attuali combinazioni prodotto-cato.

Products
Present New
Market Product
Present .
Penetration Development
e
=
-
=
Market , ..
Diversification
New | Development

Matrice di Igor Ansoff (1968)

La matrice rappresenta quattro opzioni a dispose&idelle imprese per la gestione
strategica delle proprie ASA. In prima approssiraagi qualora ci si concentri su
combinazioni prodotto-mercato esistentié opzioni strategiche disponibili spaziano
dallabbandono o ridimensionamento dellASA in qimse Gtrategie di
sopravvivenzpa al mantenimento dello status qustrétegie di consolidamenjtoo,
addirittura alla sua espansiorstrétegie di penetraziofelLo sviluppo dei prodotte il
caso in cui 'impresa presenta nuovi prodotti sercati tradizionali. Per converso, lo
sviluppo del mercate il caso in cui I'impresa introduce i prodotti €ssa gia realizzati

in nuovi mercati. Infine, laiversificazioned caratterizzata dal fatto che tanto i prodotti
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guanto i mercati a essi assegnati sono nuovi peptesa: €, dunque, il tipo di sviluppo
piu innovativo.

Andiamo piu nello specifico e descriviamo soffermaei su tutte e quattro le opzioni a
disposizione delle imprese.

- Le strategie di sopravvivenzdn determinati periodi della vita delle

imprese  sono prevalse, di fatto, consapevolmente 0
programmaticamente, linee strategiche il cui obliethon é stato far
crescere ulteriormente, in senso quantitativo,dhiesa, bensi recuperare
al massimo la loro capacita di stare sul mercagwitre il fallimento e
la cessazione dell'attivita produttiva. Si tratisstiategie la cui durata é
pro tempore nel senso che € possibile che alcune impreseratapuna
fase relativamente difficile e impegnativa di caambento e crescita
qualitativa, adottino successivamente una stratelgi@rescita anche
quantitativa. In effetti, quando si pensa a unghsestrategico di lungo
periodo per un’'impresa operante in qualsiasi sett@rdifficile non fare
riferimento a una crescita quantitativa. Il congeitesso di sviluppo non
e piu legato soltanto alla dimensione del procgssduttivo, in senso sia
orizzontale sia verticale, ma anche alla dimensiaiativa ai diversi
anelli della catena del valore, cioe delle différeattivita e funzioni
svolte dallimpresa, che ne caratterizzano I'esteres operativa. Le
principali strategie di sopravvivenza sono: abbado rinuncia
allautonomia, riconversione, mietitura, ridimensonento e
focalizzazione, ristrutturazione.

- Le strategie di consolidamento e di penetrazidf@pzione strategica di

consolidamento implica un cambiamento nel modo un wn’azienda
opera all'interno dei propri prodotti e mercati, eclyuindi restano
immutati. Il consolidamento si traduce nella conéirdifesa dello status
quo, attraverso I'adattamento delle attivita e elalirutture aziendali al
mutare del contesto ambientale pur senza variaf&Sk in portafoglio.
La strategia di consolidamento assume forme diffei® seconda che il
contesto sia in crescita, maturita o declino. Cbdace la propria

posizione di mercato in una fase di sviluppo sigaifpoter disporre di
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risorse finanziarie, umane e tecniche sufficienér mssecondare la
crescita conservando la propria posizione origmarel settore e nel
mercato. Infine, perseguire la via del consolidaimeh un’ASA in una

fase di declino significa in realta ridimensiondeaisorse impiegate e la
produzione.

La strategia di penetrare il mercato strettamenoteddta sui prodotti
esistenti talvolta viene seguita proprio in fasenthturita o declino,

quando le condizioni interne ed esterne consiglidnanigliorare la

qualita dell’organizzazione produttiva e, piu inngeale, gestionale
dell'impresa in un processo di razionalizzazione dottintende una
valutazione di sostanziale validita, per lo mgmo temporedei prodotti

e della linea o delle linee esistenti, allo statocui si trovano. Questa
opzione strategica puo essere perseguita anchéimoorporazione di

imprese gia esistenti, assumendo cosi il caradieceescita con gli stessi
prodotti, ma dall’esterno. Una modalita alternatieétraverso cui

perseguire una strategia di penetrazione del nwercansiste nel
ricercare l'aumento dimensionale dellimpresa &trao il continuo

incremento delle quantita prodotte e vendute enfento della capacita
produttiva. Tutto cid0 a condizione che limpresasda a sfruttare
qualche vantaggio competitivo che le assicuri umento dei ricavi tale
da mantenere almeno inalterato il margine di guadagenuto conto
dell'inevitabile aumento dei costi connesso comcfemento delle
guantita prodotte e della capacita.

Entrata in  nuovi mercati E' una strategia spesso adottata

successivamente a quelle illustrate in preceddnzquanto si presenta
guasi come una conseguenza obbligata quandoehtathento del tasso
di variazione della domanda sul mercato, in cunpresa ha iniziato
l'attivita, non fa piu collimare la crescita delttiarato, del valore

aggiunto e degli altri indicatori con il piano dvilsppo dell'impresa

stessa. Il termine “nuovo mercato” puo quindi digare un’altra area
del mercato nazionale “esistente”, oppure un nug@ per un prodotto,

oppure uno O piu mercati esteri nei quali 'impresgresenta per la
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prima volta. Le ragioni che spingono I'impresa dldrgare il raggio
d’azione geografico possono risiedere nell’esigedizasolvere alcuni
problemi di assetto dell'impresa, come lincapaci&l mercato interno
di soddisfare le esigenze e i ritmi di crescitdalstessa; la riduzione del
rischio di impresa con la suddivisione del propfaiturato fra piu
mercati con caratteristiche differenti; la ricediaun’uniformita nelle
quantita vendute durante il ciclo produttivo e qliinper i prodotti a
domanda stagionale, lindividuazione di mercati catagionalita
complementare rispetto al mercato interno; I'opyoiti di aumentare le
redditivita dell'impresa puntando su mercati checaratterizzano per
condizioni di offerta e di domanda tali da consentmargini di
contribuzione dei prodotti piu elevati rispettanarcato interno.
L’esigenza di ampliamento del raggio d'azione gafigo puo altresi
derivare dal cambiamento del profilo del settoreeguito a fenomeni di
internazionalizzazione o globalizzazione dei merdat questi casi il
mercato naturale si estende e non e piu consdémtsiala presenza in una
sua parte, pena I'assunzione di un grave rischgraiione della propria
posizione competitiva.

Lo sviluppo del nuovo prodottaCon la strategia di modernizzazione

della linea vengono inseriti dei prodotti nuovisostituzione di altri, dei
quali costituiscono un’evoluzione. Le innovaziowmispono mostrare una
base tecnologica rilevante e conseguentemente riEingle investimenti
in ricerca e sviluppo, interna ed esterna all'ingareln questo modo
'impresa cerca di “avvicinarsi” il piu possibildle esigenze, ai gusti e
alle preferenze della clientela attuale e poteazeal'distanziarsi” nella
misura maggiore possibile dalle caratteristichegettive e percettive,
dei prodotti offerti dalla concorrenza. La stratedi sviluppo di nuovo
prodotto pud comportare, per l'azienda che decidgeiseguirla, la
necessita di adeguare l'organizzazione di vendigetto ai nuovi
prodotti, un effetto negativo sullimmagine delljpresa che costituiva la
base per la vendibilitd dei prodotti preesisterniti, pericolo del
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cannibalismo dei prodotti, ovvero dell'instauraisuna concorrenza che
I nuovi prodotti potrebbero portare a quelli esisite

- La diversificazione Si intende la crescita dellimpresa mediante

'inserimento di linee produttive addizionali in oni mercati e il
conseguente avvio di nuove ASA. In linea generalmpotivi che piu
frequentemente vengono associati alla strategididrsificazione si
possono riassumere nella crescita, nel miglioramet®l rendimento
medio del capitale investito nelle attivita prodedf nella ripartizione
(riduzione) del rischio, nella ricerca di un maggpmtere di mercato,
nella stabilizzazione del flusso di vendite, ndléssibilita di fronte ai
mutamenti ambientali. Alla diversificazione vengotradizionalmente
attribuiti tre obiettivi strategici: la crescita ndensionale, la
stabilizzazione del flusso di vendite, la flesstlidi fronte ai mutamenti
ambientali.

Per quanto riguarda la diversificazione, ne comiiemo a parlare nel capitolo

successivo, entrando piu nel dettaglio di questdegjia.
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CAPITOLO I

La diversificazione come strategia d'impresa

2.1- Concetto di diversificazione

Scegliere i settori ed i mercati in cui l'impresavih competere significa stabilire con
quali competitors misurarsi e delineare i confieil'dttivita dell'impresa. Tale scelta
precede la definizione della strategia di busimesaratterizza le definizioni della vision
e della mission di un'impresaSi comprende allora come le scelte di diversiiizae
non interessino soltanto la componente dimensiatial@’ impresa ma corrispondano a
precisi indirizzi strategici. In prima approssimaze, possiamo definire la
diversificazione comain’aggiunta di nuove attivita a quelle che un’impresa gia
svolge Questa definizione non e unica e presta il fiamabverse interpretazioni piu o
meno ampie. Basti pensare ad un’impresa produtttickeni ad aria che inizia la
produzione di congegni elettronici utili per la gozione di freni elettrici. Questo
cambiamento di tecnologia puo essere consideratgificazione di prodotto? Questo
esempio e tratto dal libro “The theory of the grovaf the firm” di Edith Penrose
(1959) in cui l'autrice lamenta I'arbitrarieta delinisurazioni della diversificazione che
rendeva studi e ricerche statistiche di scarsanzal@ causa della diversa ampiezza che
di volta in volta veniva attribuita al termine "@ssificazione". All'interno dello stesso
libro l'autrice definisce cosi la diversificazionéUn’impresa diversifica le sue
attivita produttive ogniqualvolta, senza abbandonae le vecchie linee di prodotto,
inizia la produzione di nuovi prodotti, incluse praduzioni intermedie, che sono
sufficientemente differenti dalle produzioni prece@nti e che implicano, quindi,
qualche differenza rilevante nei programmi di prodwione o di distribuzioné,
includendo in questa definizione incrementi di g&idel prodotto finale, operazioni di
integrazione verticale e incrementi del numero laisic areas” di produzione in cui
'impresa opera.

La diversificazione viene spesso trattata nei mindiaeconomia a proposito dei

processi di crescita delle imprese. La crescitairdimpresa € il modo in cui essa

2 Montgomery, 1997
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acquisisce, mantiene e sviluppa il proprio vantaggompetitivo. Secondo Ansoff
(1965) la crescita di unimpresa pu0 prendere esabmente due “vettori” o
“direzioni”: I'espansione pura e semplice o la dsrcazione. La prima opzione di
sviluppo, definita anche sviluppo intensivo (Kotl&3) o sviluppo del core business
(Mintzberg, Quinn, '96), comprende la strategigpenetrazione del mercato, la strategia
di sviluppo del prodotto, e la strategia di svilopgel mercato; la seconda direzione
comprende le diverse alternative di diversificaeiordiversificazione orizzontale,
integrazione verticale, diversificazione concemtrecdiversificazione conglomerata.
Tralasciando le strategie per lo sviluppo del dmrsiness, in quanto non interessanti ai
fini del presente lavoro, disponiamo una prima sifasmzione del fenomeno
diversificazione che e possibile osservare allfimbedi un’impresa.

Con le strategie di diversificazione l'impresa ssarisce in nuove combinazioni
funzioni-tecnologie di prodotto in nuovi segmenti ohercato. A seconda delle
interrelazioni che queste nuove combinazioni hamoo quelle attuali possiamo
individuare quattro diverse configurazioni di espane diversificata: diversificazione
orizzontale, diversificazione concentrica, divacsizione conglomerata,
diversificazione verticafe

La diversificazione orizzontale un processo di crescita caratterizzato dall@htzaone,
sugli stessi segmenti di mercato in cui l'impresat@almente presente, di nuove
funzioni-tecnologie di prodotto che interpretanstaoziali discontinuita tecnologiche
con quelle attuali.

La diversificazione concentricai manifesta quando le nuove combinazioni funzione-
tecnologia di prodotto presentano dei significaliegami di complementarieta, sul
piano tecnologico o commerciale, con quelle attuabbiettivo e quindi quello di
allargare il mercato dell'impresa beneficiando dlieté sinergici derivanti dalla
complementarieta tra le attivita (Lambin).

La diversificazione conglomeraladica il processo di crescita dimensionale meedidnt
quale l'impresa sviluppa prodotti che non hannosunesrapporto con le attivita

tradizionali, né sul piano tecnologico, né su quettmmerciale.

3 Ansoff, 1968 e Sicca 1969, coerentemete a quapiosas da Penrose, "The theory of the growth of the
firm" (1959) pag 110
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La diversificazione vertical& una particolare forma di diversificazione che siste
nell'estensione dell'attivita dell'impresa in umn&la monte o a valle della catena del
valore. In tale strategia di espansione l'impreskeate di se stessa (Penrose, 1959).
Possiamo allora definire la diversificazione coraestelta strategica di innovare il
rapporto prodotto/mercato. Essa viene realizzata aumentando il numero diitatt
produttive intraprese e modificandone la specieplemdo il portafoglio prodotti o
occupando posizioni in mercati diversi da quelliuali. Nel presente lavoro non
considereremo la diversificazione verticale (ingzgone) come strategia di
diversificazioné, e assumera importanza la classificazione chéngist tra forme di
diversificazione correlate e conglomerali.

Parleremo di diversificazioneorrelata se esistono affinita, collegamenti o sinergie - di
tipo tecnologico, organizzativo, manageriale o darketing - tra le nuove attivita
produttive e quelle preesistenti. La diversificaaaorrelata € motivata da uno sviluppo
economico dell'attivita d'impresa.

Si parla invece di diversificaziormnglomeralese non esistono tali legami e le nuove
attivita sono radicalmente distinguibili dalle spdizzazioni funzionali di quelle
preesistenti. In questo caso la diversificaziomevderevalentemente da motivazioni di

efficienza finanziaria.

2.2- Cenni storici

Guardando indietro nel tempo si possono identéqagriodi in cui la diversificazione
sembrava essere “di moda” e periodi in cui si éorngrata una tendenza contraria. In
particolare si pud osservare il fenomeno della mifieazione dall'inizio del XIX
secolo, quando le imprese piu grandi iniziano dadnekere la propria attivita allargando
le aree geografiche in cui operano, estendendsiness svolti all'interno della propria
catena del valore, ed ampliando la propria gammgaratiotti. Ma &€ dopo la Seconda
guerra mondiale che si registra la consacraziohle d&ategie di diversificazione a
strumento di crescita preferito dalle imprese @ingi dimensioni. Gli anni del “boom”
sono quelli che vanno dagli anni ‘50 agli anni 'ff@o alle crisi inflazionistiche e

petrolifere degli anni '70-'80.

4 La dottrina economica tratta infatti distintametateliversificazione e la integrazione verticaleedat
diverse specificita che presentano le due opzioaiegiche.
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Lo strumento preferito dalla maggior parte dellgiese sembra essere I'acquisizione
che, similmente alla diversificazione, presenta amdamento ciclico ad ondate nel
tempd. Viene naturale chiedersi perché questa voglidiwrsificare? E quali fattori
hanno influito nel rendere tale strategia cosi jemgotra le imprese di grandi
dimensioni negli anni ‘50-'707?

Come sempre nelle realtd complesse non esistepig@agione univoca ma un insieme
di fattori che agiscono simultaneamente.

Innanzitutto, sotto la spinta della societa di cdesza Mc Kinsey e di altre societa, tra
gli anni '50 e '60 si diffondeva la forma organiiza multidivisionale che rendeva
possibile aggiungere nuove divisioni senza sovrama il management.

Questo contribui a creare I'idea che l'attivita mgeriale risiedesse nell’applicazione di
regole di carattere generale e che la gestiond#tidita molto lontane le une dalle altre
non dessero particolari problemi gestionali.

Le decisioni di fondo erano comuni a tutti i sat@rquindi la funzione manageriale
veniva ad essere slegata dal settore di appartereed&eniva adattabile ad ogni nuova
attivita che la grande impresa decidesse di intragere. L'evoluzione teorica delle
tecniche di gestione del portafoglio portd la Ma&@y in collaborazione con General
Elettric e la Boston Consulting Group ad elaboldaréamose matrici ASA/attrattivita
del settore e Tasso di crescita del mercato/quaecato relativa. Tale sviluppo del
contesto teorico ha fornito una visione piu amgiiargresa ed uno strumento standard
per prendere decisioni strategiche quali la difieessione prima e il disinvestimento
poi, I'allocazione delle risorse tra le varie ace@ffari e le strategie da seguire a livello
di business.

Questo contesto, come ricordato, viene osservatantki i decenni ‘50-'70 ossia a
partire dagli anni che in Italia saranno defingi &miracolo italiano”. Sono quindi anni
di congiuntura molto favorevole in cui risultavacifa ottenere rendimenti superiori al
costo del capitale. Questa semplicitd nell'ottemitoedi profitti rendeva inoltre gli
azionisti molto meno vigili sul comportamento deiamager. La corsa alla
diversificazione registro un rallentamento quandegli anni '70-'80, la congiuntura

cambio e con le crisi petrolifere, le spirali irflanistiche e le impennate dei tassi di

Le acquisizioni potrebbero quindi essere osselivatelazione con la diversificazione; come infatti
come gia nel '59 denunciava Penrose “molti autgprepongono di parlare di diversificazione e
parlano di acquisizioni”.
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interesse le imprese trovarono meno facilita ngéi@mento di rendimenti sul capitale
investito superiori al costo. Il controllo degliiazisti si intensifico spingendo i manager
a mettere I'accento sulla creazione di valore fiest@reholders.

Le imprese prendevano coscienza di una turbolembéeatale destinata a crescere, che
penalizzava maggiormente le imprese multibusinsgeito alle imprese specializzate.
Questi eventi hanno messo in luce la spesso miefiteienza e redditivita delle
imprese diversificate causata anche dal miglioramelei mercati dei capitali e del
lavoro che, diminuendo i costi di accesso al metcat quindi delle transazioni,
agevolano le imprese che vi fanno ricorso.

La teoria economica ha registrato il fallimentoaonion adeguatezza dell'applicazione
delle stesse tecniche manageriali a business divaisro.

L’attenzione, come vedremo, si sposta sulle risamserne e sui punti di forza che
possono rendere una strategia di diversificazionenado per creare valore e non per

disperderlo.

2.3- | motivi della diversificazione

Le imprese diversificano per molte ragioni alcuméeline ad esse, altre dovute a
condizioni esterne o a delle opportunita che ssegméano sul mercato.

Le motivazioni che possono spingere un’impresavardificare possono essere sia di
natura offensiva (il desiderio dell'azienda di igare e sfruttare appieno le proprie
risorse fondamentali), che di natura difensivac@ipacita dell’azienda non sono adatte
alle necessita del mercato in cui opera) ancheba maggior parte dei casi il movente
sembra essere il primo. Molti autori si sono indsegi di trovare una spiegazione alle
motivazioni sottostanti ad una scelta di diversifione. In questo capitolo cercheremo
di dare una panoramica delle principali chiavi eftdra con cui e possibile spiegare
cosa spinge un'impresa verso la crescita diveas#ic

In particolare, tali spiegazioni sono riconducikilquattro diverse prospettive:

1. Power market view
2. Risk view
3. Agency view

4. Resource based view
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2.3.1- Power market view

Tradizionalmente gli economisti si sono rivolti aaltiversificazione interessandosi
innanzitutto al suo potenziale effetto anticompetit Hill (‘85) argomenta che
un’impresa diversificata prosperera non in virtuutia sua maggiore efficienza ma
grazie allaccesso ad una particolare forma di ngotehe egli definisce “potere
conglomerato”. Questa posizione era stata antmiplat C. Edwards (1955) il quale
affermo:

“Un’impresa che produce molti prodotti e opera soltmmmercati non ha bisogno di
guardare alla massimizzazione dei profitti in tuttiercati in cui opera come lo schema
tradizionale presupporrebbe [...]. Essa pu0 possqugere in un particolare mercato
non solo virtu dell'importanza che ricopre nell’argzzazione di quel mercato ma
anche in virtu dell'ampiezza e della tipologia dedue attivita in qualche altro mercato.
Pud essere in grado di sfruttare e di estendere difehdere il suo potere tramite
tattiche che tradizionalmente sono associate alf'idel monopolista”.

Studiosi che hanno sposato il punto di vista di &dis concentrano i loro studi sui
modi in cui le imprese conglomerate possono oteepetere di mercato con politiche
lesive della concorrenza. Tali imprese possonaagdtpolitiche di dumping ed usare,
quindi, i loro profitti in un mercato per sostengmezzi predatori atti ad eliminare un
concorrente su un altro. Inoltre il fatto che dugptiese rivali si incontrino su molti
mercati puo stimolare la loro cooperazione e rigludi fatto, la concorrenza e
precludere l'ingresso al mercato ad imprese minori.

Gli autori che hanno guardato alla diversificazionequest'ottica hanno enfatizzato
molto i potenziali effetti anticompetitivi della edsa. Questo filone della ricerca
economica ci ha dato una possibile spiegazione é#egtti della diversificazione ma
non ci dice molto sulle cause e sui meccanismipdrgano le imprese ad intraprendere
guesta via. Inoltre basandoci solamente su quegfem&ntazioni deduciamo una

relazione positiva tra diversificazione e perforiceadelle imprese diversificate.

2.3.2- Risk view
La scelta di diversificare il proprio portafoglio aktivita per ridurre il rischio totale di
impresa ricorre in letteratura sin da quando siigdto a discutere di diversificazione.

Edith Penrose (1959) prospettava l'opportunita dremsificazione in risposta a
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particolari condizioni di mercato. In particolareelativamente alle fluttuazioni
imprevedibili e temporanee della domanda di mercatgomentando che in queste
particolari situazioni le imprese, spinte dal rischassociato all'incertezza circa
I'intensita e la durata della fluttuazione di dodanhanno incentivo a diversificare il
proprio portafoglio prodotti nel tentativo di stkkzare la loro performance totale.
L’autrice cita tra gli esempi il caso delle imprgseduttrici di "luxury goods" che
potrebbero avere interesse a diversificare in itdtisneno dipendenti dal reddito dei
clienti.

La teoria che spiega la diversificazione in relagialla riduzione del rischio, che é
innanzitutto inerente alla diversificazione di tiponglomerale, & riconducibile alla
famosa espressione di vita domestica secondo Bain ‘€ conveniente tenere tutte le
uova dentro un cesto per evitare, se si rompestoceli fare una frittata”. Come, tra gli
altri, Goold e Luchs (1996) hanno spiegato secomaesta impostazione un’impresa
che voglia garantirsi la stabilita dei profitti fut, distribuisce le proprie attivita in piu
settori con diversi livelli di rischiosita e convadrsi cicli economici. Un andamento
mediocre di alcune attivita trova compensazionepositivo trend di altre, assicurando
cosi stabilita reddituale. Questa linea di condattanbra non contrastare con gli
obbiettivi degli investitori e quindi degli aziotiisMa gli studi condotti dai teorici di
finanza hanno messo in discussione questa impos&zsostenendo che gli investitori
possono agevolmente diversificare i propri portafdgpropria iniziativa ed in maniera
piu efficiente (ad esempio usando un fondo comunevestimento). Quindi 'impresa
diversificata non svolge alcun ruolo economicodieérsificare i rischi per gli azionisti,
come confermato dal modello del CAPM e da numestugli empirici. Ma € anche vero
che gli azionisti non sono la totalita degli stableers, i lavoratori di un’impresa
possono beneficiare del fare parte di un'impresardificata perché in caso di crisi di
un settore potrebbero essere ricollocati in adtidéll'impresa in altri settori. Smilth e
Stulz (1985) puntualizzano che non necessariamedtezione del rischio implica
diminuzione del valore dell'impresa. Dipendentiienti e fornitori avversi al rischio
potrebbero desiderare una diminuzione del risabtialé d’'impresa; cio implica che, se
il costo di riduzione del rischio (tramite la digdicazione ad esempio) € minore del
beneficio che ne traggono gli stakeholders, il rkaldotale dell’azienda non

necessariamente diminuira.
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La teoria secondo la quale le imprese diversificenproprie attivita nel tentativo di

ridurre il rischio per gli azionisti sembra, quindion dare una visione univoca e di
insieme dell’argomento diversificazione. Nonostaateune categorie di stakeholders
possano in certi casi, ottenere dei benefici ddillarsificazione, non sembra questo un

movente forte al punto da spingere l'impresa itosatuovi e talvolta sconosciuti.

2.3.3- Agency view

Negli anni ‘80 si e assistito a bruschi cambiamesti vertici delle imprese (corporate
control) ed all'inizio di un vigoroso dibattito cia I'opportunita 0 meno dell’esistenza
di imprese di grandi dimensioni e diversificate. IMstudiosi, soprattutto teorici della
finanza, accolgono I'impostazione suggerita dadlaria dell’agenzia. Interpretare la
diversificazione tramite questa ottica significadsare la relazione di agenzia che lega
gli azionisti (il principale) al top managementa@iente). Nel 1932, Berle e Means
ammoniscono contro la separazione della proprieth adntrollo; Vishny (1988)
spiegava che “ [...] quando i manager hanno un poutdi e gli azionisti sono
abbastanza dispersi da non poter perseguire uitecg@ali massimizzazione del valore,
gli assets possono essere impiegati a beneficimdaager piuttosto che degli azionisti
[...]” e insieme ad altri autori quali Mueller (1968)Jensen (1986) continua dicendo
che se gli azionisti non mettono dei limiti sigoétivi all'attivita dei manager, questi
perseguiranno delle strategie che distruggerantarejanvece di crearlo, a vantaggio
proprio piuttosto che della proprieta. Lo strumentmveniente per queste operazioni
sembrano essere le fusioni tra societa conglomehataltri termini I'obiettivo di
crescita dell'impresa € mutuato ed esasperato d#tiobpersonali dei manager che,
spinti da obiettivi di status, da incentivi finaadi e da aspirazioni ad un maggiore
potere sociale, antepongono gli obiettivi di crescdimensionale a quelli di
profittabilita. Questo comportamento e giustificasecondo Mueller (1969), dal fatto
che i compensi agli amministratori sono legati dilaensione delle imprese.

Dietro al puro piacere di creare imperi C. Montgoyng994) individua almeno altre
due ragioni per cui i manager perseguono espangictessiva: la prima e che tramite
la diversificazione essi aumentano la domanda @@rdprie competenze manageriali;
la seconda € che se gli azionisti possono effieraphte diversificare il proprio rischio

di portafoglio i manager non possono diversificdlero rischio impiego. Quindi essi
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potrebbero agire anche nel tentativo di dimindimschio delle attivita dell'impresa al
fine di aumentare la stabilita del loro impiego.i @ffetti di tale comportamento
possono essere considerati un costo di agenziaeTseggerisce di confrontare la
teoria di Mueller con la teoria dei mercati effitie affermando che, se i manager
intraprendono scelte di investimento che generamssitdi rendimento per gli
stakeholders al disotto del tasso di rendimenteqdiilibrio del mercato, gli investitori
possono indirizzare i loro fondi verso imprese m@dditizie. Questo costituisce gia un
disincentivo per gli amministratori a perseguiréettivi personali. Ed inoltre, i manager
che non raggiungono risultati soddisfacenti possessere estromessi dagli azionisti 0
da terzi acquirerti Questa chiave di lettura del fenomeno diversiiimae,
contrariamente alla visione del potere di mercat® enfatizza i danni che possono
essere arrecati ai consumatori ed ai competitaniail dito sugli effetti negativi che la
diversificazione genera in capo agli azionisti.

Tale visione, conseguentemente, sembra predire rglazione negativa tra
diversificazione e valore dellimpresa. L'agencyewi concentra la propria analisi
principalmente sulle cause delle fusioni ed acqigsi, piuttosto che valutare la
diversificazione come un argomento complesso eoyasia fornisce un'importate
spiegazione dei motivi per cui le imprese potrebbeccedere in diversificazione
(Montgomery 1994).

2.3.4- Resource based view

Questa chiave di lettura della diversificazione asdta essenzialmente sul gia citato
lavoro di Edith Penrose (1959) che non ha immendiatde riscosso molti consensi
all'interno del dibattito economico sulla diversdizione. Questo approccio introduce
importanti differenze e parte dal riconoscimentti’eerogeneita delle imprese e non
della loro omogeneita. L'impresa va osservata iottica di crescita e di evoluzione

continua e non di ricerca di un equilibrio (Montgeny, 1994). La prospettiva basata
sulle risorse argomenta che un'impresa, in cergarditti, diversifica in presenza di

eccesso di fattori produlttivi, le risorse appunto.

In particolare questo rischio estromissione cheorar i manager in caso di acquisizioni ostili é la
motivazione per cui le imprese dismettono le Idtiviga diversificate quando queste non producono
utili o quando sono minacciate da offerte i acquist
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Il concetto di risorsa include fattori acquisitgleggiati, prodotti per proprio uso interno
dall'impresa, servizi che l'azienda crea da tdtofae la conoscenza accumulata nel
corso del tempo. La Montgomery continua dicendo itlmeancato raggiungimento di
quello che la Penrose (1959) definisce "state stf ressia posizione di equilibrio in cui
I'impresa cessa di "domandare" diversificazionegc@nducibile a tre ostacoli. In primo
luogo l'indivisibilita delle risorse; esse sono sg® disponibili in quantita discrete ed e
possibile quindi che un loro utilizzo in piu busssene garantisca un totale sfruttamento.
In secondo luogo la varia possibilita di impiegoudia risorsa in diverse circostanze;
alcune tipologie di risorse, prevalentemente quati@ngibili, crescono sia in valore che
in capacitd, se usate con giudizio, in diversi csettCome avremo modo di
approfondire, basta pensare per esempio al "brané"trae beneficio da una sempre
maggiore esposizione (Montgomery, 1997). Inoltrecipé all'interno di un'impresa
vengono sempre create e generate nuove risorsequbst'ottica I'espansione
dellimpresa deriva dal desiderio di fare un usa pmirofittevole delle risorse
sottoutilizzate dallimpresa, che ha quindi un moe ad espandersi in settori in cui
questo eccesso puo conferirgli dei vantaggi cortipieti

Secondo Teece (1980) il valore dell'impresa dipetalie risorse ed aumenta quando
gueste non obbediscono alla legge della consemvaziamarchi, ad esempio, possono
essere oggetto di diverse applicazioni senza claral valore ne risulti danneggiato
(Montgomery e Wernefelt, 1992). L'importante medtlla prospettiva resource based
sta nel riconoscimento del fatto che le impresestiverse le une dalle altre, e ognuna
ha un diverso livello ottimale di diversificazionknprese con assets meno specifici
massimizzeranno i loro profitti in corrispondenzaadti livelli di diversificazione,
mentre imprese con risorse piu specifiche conllivellativamente minori (Montgomery
1994 e 1997).

Da quanto detto sinora si evince che non esisfeuaio di vista "giusto”, ognuno degli
approcci analizzati ci da una visione parziale el@fiotivazioni che possono indurre
un'impresa a diversificare. Non possiamo negaregythabiettivi personali dei manager
giochino un ruolo nelle loro scelte strategichehe un'impresa potrebbe essere allettata
da un aumento del proprio potere di mercato e nerombra di dubbio che questo
potrebbe danneggiare la competizione e i consumaton ci sentiamo di negare che la

riduzione del rischio potrebbe essere desidergigiealcuni stakeholders, né che le
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imprese potrebbero diversificare nel tentativordpiegare meglio le loro risorse. Ma
possiamo fare attenzione al contributo molto imgate dell'approccio resource based:
esso e l'unico che individua una relazione trardifieazione e vantaggio competitivo, e
che si interroga su come sia possibile creare @abdfinterno di una strategia di

crescita.

2.4- La scelta dei Business e le modalita di espamse

Per poter mettere in atto un’efficace strategiaduliersificazione € necessaria la
coerenza tra risorse e business, cosi che legisorgribuiscano in modo consistente al
vantaggio competitivo nei business. La ricerca sampo rivela che quando
diversificano le imprese spesso operano due ediaralcolo rispetto alle risorse; esse
tendono asovrastimare la trasferibilita di risorse specifek tendono aovrastimare il
valore di risorse molto generali nella creazioneuwt vantaggio competitivo in nuovi
mercati Affinché le risorse siano alla base di processdalidersificazione devono
superare alcuni test.

» Le risorse devono essere competitivamente sup@gbnuovo business.

= Le risorse su cui far leva nel nuovo business devessere fattori critici di
successo in quel business (devono fornire dei i@sefktanziali ai clienti).

» |’azienda che entra in un nuovo business deve ctar®eu tutte le risorse
richieste per produrre e distribuire il prodottal servizio (un'impresa deve
avere una strategia capace di raggiungere unaapayihpetitiva nelle risorse
che non possiede che sono importanti per il suoadsisbusiness).

= Anche quando le risorse potrebbero contribuire attaggio competitivo, e
necessario essere certi che sia effettivamentejlesstilizzarle in quel settore.

Quindi se un’azienda vuole avviare un processawdirdificazione efficace, deve essere
certa che le proprie risorse di valore possandteffnente essere replicate nel nuovo
business.

Per diversificare non e sempre indispensabile @imedall’inizio, le risorse siano
compatibili coi business, naturalmente a condiziohe I'impresa stia adottando una
strategia mirata allo sviluppo delle risorse maticdaon’azienda deve mirare a
raggiungere risultati che vadano oltre le possédiell'impresa stessa).
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Alcuni studi empirici hanno dimostrato I'importandal ruolo che hanno le risorse nel
dare impulso e nell’'orientare il processo di espares diversificata di un’azienda. E’
stato provato che la diversificazione generatavpgemterne si realizza nei settori in cui
il rapporto tra costi di R&S e fatturato € altop dnduce a ritenere il know-how
tecnologico determinante. Un’altra ricerca ha ewmigto come anche gli investimenti
in marketing siano elementi importanti per I'espans diversificata; il processo di
espansione non ha un andamento casuale, ma risporelgple ben precise. Quando
un’azienda decide di espandersi, essa tende asiivare la propria attivita in una serie
di settori accomunati sia dal tipo di risorse sa fattori critici di successo. Esistono
nove categorie principali di diversificazione; iarficolare € importante la distinzione
tra diversificazione vincolata cénstrainedl e quella collegata lihked). Nella
diversificazione di tipo vincolato la maggior padei business dell'azienda si basa su
un insieme di risorse specializzate, come la regele attivita operative o il marketing.
Anche nel caso della diversificazione collegataano elementi in comune tra i diversi
business, tuttavia la relazione che li lega e po tdifferente: i nuovi business si
aggiungono ai precedenti in modo che ogni businasso sia legato almeno a un altro
preesistente, pur senza formare un tutto monolitico

Una strategia di diversificazione puo essere implaiata in diversi modi: tramite lo
sviluppo interno, l'acquisizione, la fusione, lainp venture, l'alleanza, oppure per
mezzo di accordi con terzi. In nessun caso, comeyngypossibile avere la garanzia del
successo. Ogni modalita di espansione presentaenedi vantaggi e svantaggi, per
cui prima di prendere una decisione in merito éemsario valutare attentamente le

diverse alternative sulla base delle necessitanshene la situazione competitiva.

FUSIONI E ACQUISIZIONI

L’acquisto di un’azienda é considerato il modo g@implice per diversificare le proprie
attivita, poiché, in via teorica permette all'aziendi ottenere in maniera immediata
I'insieme di risorse necessarie per il raggiungitoedi un vantaggio competitivo

all'interno di un settore. Tuttavia, come accade ggni modalita di espansione, anche
'acquisizione presenta sia vantaggi che svantabgiantaggi principiali di questa

modalita sono: la rapidita, l'immediato accessoe alattivita complementari,

I'eliminazione di potenziali concorrenti e il mighamento delle risorse aziendali. Per
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guanto riguarda gli svantaggi, invece, troviamalté costo dell’acquisizione, i conflitti
organizzativi che possono impedire lintegraziori@mperazione richiede grande

impegno.

SVILUPPO INTERNO

Molte aziende che vogliono sfruttare le proprieomrse in maniera incrementale
utilizzano come modalita di espansione lo sviluppi@rno. | pro sono: lo sviluppo
incrementale, la compatibilita con la cultura adile, aumento degli investimenti
interni all’azienda. Gli svantaggi che presenta sgmemodalita sono: la lentezza
dell'operazione, la necessita di sviluppare nudserse, incrementa la competitivita nel

settore, la difficolta nel recuperare gli investitienterni.

ALLEANZE

Qualunque tipo di alleanza, che si tratti di jorenhture, di affiliazione commerciale, di
partecipazione azionaria o di contratti a lungoniee, mira a godere dei benefici dello
sviluppo interno e dell’acquisizione, senza perweddare i conti con le difficolta che
entrambe presentano. Le principali implicazioni ageriali di questa modalita di
espansione (senza analizzare una a una tutteel@nadl) sono per quanto riguarda i
vantaggi: I'accesso diretto ad attivita complement la rapidita dell’operazione;
mentre per quanto riguarda gli svantaggi sono:daganza di controllo, I'agevolazione
di un potenziale concorrente, scarse garanzie ditae difficolta nello sviluppo del

processo di apprendimento.
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CAPITOLO 1l
Il caso Fiat Group

3.1- La storia dell’azienda

La FIAT , acronimo diFabbrical talianaAutomobili Torino, fu fondata I'11 luglio 1899
a Torino come casa produttrice di automobili, per gviluppare la propria attivita in
numerosi altri settori dando vita al piu importargrippo finanziario e industriale
privato italiano.

L'azienda nacque dalla comune volonta di una detiaaaristocratici, possidenti,
imprenditori e professionisti torinesi di impiardanna fabbrica per la produzione di
automobili.

L'idea di produrre automobili su scala industria@ne agli amici Emanuele Cacherano
di Bricherasio e Cesare Goria Gatti (gia fondat®il'ACI Automobile Club d'ltalia)
che avevano precedentemente costituito e finant@atédccomandita Ceirano & C."
finalizzata alla costruzione della "Welleyes", wtémobile progettata dall'ing. Aristide
Faccioli e realizzata artigianalmente da GiovaraitiBta Ceirano.

Visto il successo ottenuto dalla "Welleyes" alla suesentazione, Bricherasio e Gatti
proposero ad un gruppo di conoscenti di acquigiredperienze, le maestranze e la
competenza della "Accomandita Ceirano & C." pesfaarle su scala industriale, come
gia avveniva nelle fabbriche dell'Europa settentise.

Oltre ai due promotori, si mostrarono disposti aqmapare il conte Carlo Biscaretti, il
marchese Alfonso Ferrero, il banchiere e indugtridélla seta Michele Ceriana-
Mayneri, I'avvocato Carlo Racca, il possidente hodo Scarfiotti, I'agente di cambio
Luigi Damevino e l'industriale della cera Michelariza.

Il gruppo di notabili, dopo vari incontri per figssale linee dell'accordo e dopo aver
ottenuto l'appoggio finanziario del "Banco di Saprd Sete" di Torino, si riuni a
Palazzo Bricherasio per sottoscrivere l'atto di si@ozione della Societa Anonima
Fabbrica Italiana di Automobili" redatto dal Cav.otD Ernesto Torretta, notaio
patrimoniale della Real Casa: era I'11 luglio 188%oci versarono un capitale di
800.000 lire in 4.000 azioni (circa 10 milioni dire attuali) ed affidarono la presidenza

a Ludovico Scarfiotti.
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Occorre aggiungere che, il giorno precedente akittzione della societa, Michele
Lanza decise di ritirarsi, abbandonando il sodalizianza aveva gia realizzato in
proprio, nel 1895, una delle prime automobili @ak e, ben conoscendo le difficolta
tecniche a cui si andava incontro, riteneva inopymr escludere dalla societa Giovanni
Battista Ceirano, principale esperto meccanico,np&re questioni di rango. Parte della
quota azionaria destinata a Lanza venne quindnéssial possidente Giovanni Agnelli,
coinvolto in extremisdall'amico ed ex commilitone Scarfiotti, mentre rlmanente
guota azionaria venne sostenuta dal Banco di SeStte.

Durante la prima seduta, il consiglio d'amministaez della neonata FIAT delibero

l'acquisto dell”Accomandita Ceirano & C.", liquitdo Ceirano con la somma di
30.000 lire, per riassumerlo quale agente di vandia prima vettura prodotta dalla
FIAT fu il modello "3¥2 HP", copia della "Welleyesg"prodotta in 8 esemplari nel corso
del 1899.

Dopo un primo periodo di difficile sviluppo, segoata diverse ricapitalizzazioni e da
modifiche nella composizione del capitale aziongrnon avvenute sempre in maniera
pacifica ma anche sfociate in processi clamorosil’ppoca), la proprieta della casa
automobilistica venne assunta quasi integralmeat&idvanni Agnelli che resto a capo
dell'azienda sino al termine della Seconda gueoadiale.

Dopo aver rischiato di perdere la proprieta deltlada per la propria compromissione
con il regime fascista, Agnelli passo il comanddadietta nel 1928, essendo l'unico suo
figlio maschio, Edoardo, morto in un incidente aer¥alletta, uomo di qualita non
comuni, si occupo di reggere per conto della faimigignelli una delle poche aziende
italiane non completamente inginocchiate dalla atiaf Riusci a farla rialzare e
contemporaneamente forni l'opportuna preparazidnei@do che, appena possibile,
avrebbe dovuto assumere il giovane discendentea dalniglia "primo in linea
dinastica" (definizione attribuita a Montanelli).

Gianni Agnelli, I'erede, divenne presidente dellAT-nel 1966 e lo rimase fino al
compimento del 75° compleanno, quando le normetsia lo obbligarono a cedere la
presidenza.

Allora la carica venne assunta prima (1996) dalbexministratore delegato Cesare
Romiti e poi (1998) da un dirigente genovese chrenpalti anni aveva lavorato alla

General Electric negli USA, Paolo Fresco.
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La crisi del gruppo porto il fratello Umberto aleesidenza (2003), dopo la morte di
Umberto fu la volta (2004) di Luca Cordero di Margenolo. L'erede designato dalla
famiglia Agnelli, John Elkann, é stato nominatoeviresidente all'eta di 28 anni e altri
membri della famiglia fanno parte del consiglioatihministrazione. L'Amministratore
Delegato, Giuseppe Morchio, dimissionario, & sksetituito da Sergio Marchionne,
che e entrato in carica dal 1 giugno 2004.

Durante la gestione di Gianni Agnelli la crescitla Fiat, certo aiutata anche dal
cosiddetto "boom economico” degli anni ‘60, fuu@ete sia in campo nazionale che nei
mercati esteri, cosi come si consolidarono le saécir nelle realta industriali di tutta
Europa, create gia a partire dal primo ventennicsdeolo scorso. Inoltre la vocazione
multinazionale e plurisettoriale dell’azienda fuoancrementate notevolmente.

Cosi le attivita e le strategie del gruppo, in imeg dirette alla sola produzione
industriale di autovetture, e poco dopo anche doleindustriali e agricoli, con il
passare del tempo ed a causa delle mutate conidiziorercato e grazie al consolidato
assetto di gruppo, andarono diversificandosi intinadtri business.

Fiat, al momento, e il maggiore gruppo aziendaéaiho, vanta inoltre significative
attivita anche all'estero, dove é presente in &ong con 1063 aziende che impiegano
oltre 223.000 persone, 111.000 delle quali al drifdell'ltalia.

3.2- L’evoluzione della strategia di diversificazioe all'interno del Gruppo

Fin quasi dagli albori della sua storia, FIAT etatearatterizzata da una diversificazione
delle attivita al suo interno, poiché i dirigenglidazienda, nata per la costruzione di
automobili, sono sempre stati dell'idea che questoun mercato di ricchi “hobbisti”
che si sarebbero potuti stufare ben presto di qugstcattolo. Inoltre si trattava, gia
allora, di un mercato affollato di concorrenti, gooche barriere all'ingresso; nella sola
Torino, nel 1906, si contavano alcune decine cérade automobilistiche.

Cosi, nel 1901 FIAT aveva aggiunto alla produzidnautomobili quella degli omnibus
(i progenitori degli autobus); nel 1903 quella dairi (i veicoli industriali di oggi) e di
grandi motori per imbarcazione. Nel 1905 partecpper un terzo a una nuova societa
per la fabbricazione di navi, battelli e sommergibi

I mercato dei veicoli industriali, a confronto cajuello automobilistico, appariva

addirittura piu promettente, oltre che meno aftolled inoltre, assieme alla produzione
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di motori marini, apriva l'orizzonte delle commesgebbliche, che risulteranno poi
avere un grosso ruolo nella futura crescita di. Fiat

Da questi primi anni € evidente quindi la tendedz&iat ad esplorare molti settori di
produzione e molti mercati, a partire dalle sueac#ép tecnologiche, certo, ma non solo
da quelle, diventando progressivamente piu grgpidesomplessa e piu diversificata, in
attivita piu o meno legate al swwre businessin tutto questo emerge un’evidente
strategia di diversificazione orizzontale e integwae verticale (per evitare i grandi
costi della manodopera di fornitori-artigiani). Lescillazioni della strategia di
diversificazione di Fiat non nascono da prospettiMeusiness diversificati in sé€, quanto
piuttosto, dal verificarsi di fasi cicliche nebre businessautomobilistico; in questo
modo ci sara sempre una strategia di diversificezi@siduale, debole e mai veramente
capace di spostare il baricentro economico delgpup

Fino alla Prima guerra mondiale, ad ogni modo, sidntravedono grossi mutamenti di
strategia di portafoglio. L'obiettivo principale mbra restare quello di consolidare
sempre piu I'azienda ed e testimoniato da molteptiquisizioni di aziende fornitrici di
prodotti e componenti necessari alle produzionveicoli. Dal punto di vista della
struttura del portafoglio, Fiat SpA si presenta eommna fabbrica di automobili
fortemente integrata, visto che trae dal suwe businessalmeno I'80% del suo
fatturato, ma allo stesso tempo anche come un grappomobilistico diversificato in
formazione, poiché opera in molti settori di prodme, generalmente prossimi, ma non
sempre strettamente correlati al stave businesgbasti pensare alla fabbricazione su
scala mondiale di armi e piu in particolare mitraigici). Tutti gli anni Venti, sino alla
crisi che avverra all'inizio degli anni '30, sonartjue per Fiat anni di forte sviluppo e
di proseguimento delle sue strategie di portafogftat credeva fortemente nella
strategia di integrazione attorno @re busines® riteneva questa scelta la ragione
fondamentale del suo successo). Finite le due guaondiali, la ricostruzione Fiat
avvenne piu rapidamente di quanto si potesse pensailinizio degli anni Cinquanta,
Fiat era cosi strutturata: l'azienda contava qoafdivisioni operative ( Divisione

Siderurgia, Divisione Autoveicoli, Divisione Mot@wale, Divisione Agricola).
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L’elenco delle produzioni dirette dalle Divisioniperative era piuttosto lungo e
articolato:

- Siderurgia e Metallurgia (Materiali ferrosi: lamtog grandi fucine, stampaggio,
trafilerie, fonderie, fabbrica molle; Metalli norerfosi: fonderie, laminatoi,
trafilerie, stampaggio);

- Automobilismo (Veicoli da turismo: autotelai e aazerie; Veicoli industriali;
Filobus; Veicoli per applicazioni civili e militarRicambi)

- Motorizzazione Agricola (Trattori a ruote e a citig@ttrezzi agricoli);

- Motori Navali (Motori diesel per propulsione navalotori diesel per impianti
fissi);

- Aereonautica (Motori aviazione; Apparecchi terriestirovolanti)

- Materiale ferroviario e tranviario (Autotreni diéseAutomotrici diesel ed
elettriche; Locomotori elettrici; Vetture per paggeri e carri merci; Vetture
tranviarie, urbane, interurbane, metropolitane);

- Applicazioni speciali (Frigoriferi; Refrigeranti; gparecchiature);

- Macchine utensili (Macchine per la lavorazione dwteriali ferrosi e non
ferrosi);

- Varie (Lubrificanti; Gomma; Materie Plastiche; Vi

II “sistema Fiat” funzionava attraverso un’orgamizione industriale diretta e
un’organizzazione industriale indiretta. Quello d@merge da questa breve analisi € il
ritratto di un gruppo automobilistico diversificafpiasi senza confini di busine&t.fa
prima a dire dove non c'e Fiat che dove clédirigenti dell’epoca spiegavano che
guesto vasto e diversificato agglomerato di int@réseva la sua origine da ragioni
tecniche, di appoggio, difesa e assistenza alldyaioni, ragioni sviluppatesi nel corso
dei quasi 50 anni di lavoro Fiat. Le partecipazidinvero e proprio carattere industriale
concernevano la produzione di materiali e di paldic complementari necessari,
assicurando la buona qualita a un minor costoeTqueste partecipazioni furono a loro
tempo assunte o completamente o0 in societa com ¢ertettero luogo a aziende
direttamente condotte da Fiat o comunque conteollat

Ma alcuni dubbi sull’eccessiva espansione e corsjiéeslel portafoglio iniziavano a
nascere; infatti, analizzando il bilancio del 1950scopre che Fiat all’epoca aveva un

fatturato di circa 150 miliardi verso terzi (inckrtlo le societa partecipate e controllate
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si arriva a una cifra compresa tra i 250 e i 300andgi). Si pu0 stimare che questo
fatturato sia composto piu 0 meno in questo moeéoprhoduzioni veicolistiche —
automobili, veicoli industriali, trattori e ricamb+ concentrano circa '80-85%; le
produzioni di grandi motori diesel per propulsioraale e impianti fissi contribuiscono
probabilmente con un po’ meno del 10%; le produzainmateriale ferrotranviario
rappresentano circa il 5% cosi come le produziené@nautiche. Al di la delle cifre, e
evidente che il vasto e complicato “sistema Fiatta fondamentalmente attorno al
perno del suo core business, quello di fabbricgfieautomobili”, come si diceva una
volta. La diversificazione & certamente importante la sua dimensione relativa
rispetto al core business e ancora limitata.

Eppure, in se stessi, i business diversificatiidi Ranno dimensioni significative e sono
spesso connotati di leadership, almeno sul mertaiano, ma il peso delle automobili
e dei veicoli industriali € talmente elevato dadem comungque modesto il loro
contributo alla cifra complessiva del fatturato. @ segnale di quella che si puo
chiamare “diversificazione leggera” di Fiat doved d'impossibilita o forse la non
volonta, di costruire un reale bilanciamento ditafmglio rispetto atore business

I quindici anni che vanno dal 1950 al 1965 sondi stegnati dalla scansione della
crescita esponenziale della produzione di automdabilcrescitaautomotive driverdi
Fiat non significa, pero, ripiegamento sare busines® riduzione significativa della
diversificazione. Anzi in quegli anni il portafoglibusiness di Fiat resta piu 0 meno lo
stesso, con due eccezioni importanti: 'ingresddonsiness delle macchine movimento
terra, avvenuto nel 1950, e la costituzione delairs nel 1956, che trasformava
I'esperienza CISE in ingresso nel settore nucleare.

Nella seconda meta degli anni Sessanta, le opeiadigortafoglio di qualche rilievo
furono relativamente poche. Alcune rappresentamaosse di riassetto organizzativo: la
costituzione con L’lri della Societa grandi Motdriieste (1966) e dell’Aeritalia (1969).
Altre costituirono crescita per acquisizione nefte businessla Lancia e il 50% della
Ferrari (1969). Solo alcune furono variazioni dffet di area di business: I'ingresso nel
business delle biotecnologie, che avvenne quandm 8iomedica (evoluzione della
Sorin che si occupava inizialmente di nucleare)lizeava il suo primo kit
immunodiagnostico per la determinazione dell'insaliumana (1967); I'acquisto del

35% di Telettra, che rappresentava l'ingresso naliness delle telecomunicazioni
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(1969); l'acquisizione della totalita delle aziodélla Societa Ferroviaria Savigliano
(1970), che costituiva un importante rafforzamenéd business ferroviario. Dunque,
anche in anni oggettivamente turbolenti e difficia Fiat sembra non rinunciare al
desiderio di gestire il portafoglio in prospettigtadiversificazione dall’automobile. In
quegli anni, del resto, in molti ambienti, anchkvallo europeo, si iniziava a pensare
che i risultati conseguiti dalla generalita deitoatsori tra la prima e la seconda meta
degli anni Sessanta non sarebbero stati piu ragtptin Infatti, nel corso del convegno
tenutosi nel 1975, lo stesso avvocato Agnelli afi@ra che Fiat intendeva rafforzare la
politica di diversificazione, sino ad arrivare eawvare dai settori diversi dall’automobile
almeno il 50% del fatturato del Gruppo (che in goeimento era intorno al 40%). |
movimenti di portafoglio della prima meta degli arBettanta sembrano cosi andare
tutti, o quasi, nella direzione di un rafforzamedtdl’area diversificata di Fiat; € anche
vero, pero, che non appena il “vento dell'automgbiiprendeva a soffiare, magari
anche soltanto in forma di leggera brezza di merahsettore auto riacquistava la sua
indiscussa priorita, quasi un’egemonia, nella stiat Fiat di allocazione delle risorse.
Nello stesso periodo, prima meta degli anni Sedtanbn mancarono pero anche
dismissioni relativamente importanti, soprattuter ffare cassa”’. Cosi, nel 1975, ad
esempio, vennero cedute le partecipazioni nellan@rilotori Trieste, nell’Aeritalia e
nell’Autostrada Torino-Milano. Venne ceduta anctalRmarelli.

Fiat in questi anni € andata oltre la divisiona#zpne, trasformandosi in una vera e
propria holding industriale che controlla ben 15 differenti settdr attivita, senza
includere le societa finanziarie, quelle diversk esubholding | settori in questione
sono: Automobile (autovetture e veicoli commercidirivati); Veicoli Industriali
(autocarri, autobus, veicoli speciali, carrelliv@tori, gruppi elettrogeni, motori marini);
Trattori Agricoli (trattori e macchinari per I'agoltura); Macchine Movimento Terra
(apripista, caricatori, motoruspe, motolivellatricescavatori); Siderurgia (acciai
laminati, getti in ghisa e alluminio, fucinati); @@onenti (compressori, piccoli motori a
scoppio, particolari in plastica e gomma per autove, proiettori e fanali, cablaggi,
componenti per centrali elettriche e nucleari,esistper la difesa subacquea, impianti
per il trattamento di acque, sistemi elettrici ddtteonici per autovetture e veicoli
industriali, batterie, tv industriali, carburataisistemi di alimentazione motore, freni

per autovetture, pompe e iniettori diesel, lubafit, vernici, resini, sigillanti,
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anticorrosivi, sistemi di automazione e strumemtagiindustriale...); Mezzi e Sistemi
di Produzione (sistemi per lavorazioni meccanigeg,saldatura, per movimentazione e
immagazzinamento, progettazione di impianti indabjr Ingegneria Civile (grandi
lavori, progettazione, general contracting); Prtadet Sistemi Ferroviari (materiale
rotabile, da trazione e trainato); Turismo e TraBp(organizzazione di viaggi e
soggiorni, gestione di villaggi turistici, trasporimerci, trasporti in concessione);
Aviazione (progettazione, sviluppo e produzionenditori aereonautici, di trasmissione
meccaniche per elicotteri e di turbine per applmaiz marine e industriali);
Termomeccanica (turbine a gas, centrali elettrdraplete, impianti di cogenerazione,
componenti e sistemi per reattori nucleari); Tetegnicazioni (apparati e sistemi per
telecomunicazioni); Bioingegneria (organi artificiareattivi diagnostici); Editoria
(quotidiani, raccolta pubblicitaria per quotidiaitv, commercializzazione programmi
televisivi).

La composizione del fatturato consolidato & pitenmquella indicata nella figura 1.
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12%: Veicoli Industriali
Trattori e Macchine

moviemento terra

Figura 1. Ricavi 1981 (20 300 miliardi di lire).

| Settori Automobile e Veicoli industrialgore businesslel Gruppo, valgono piu del
70%. Gli altri due Settori Terminali, Trattori e Btzhine Movimento Terra, fanno piu
del 10%.
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Un altro 10% e rappresentato dai Settori correlafiattivitd autoveicolistica
(Siderurgia, Componenti e Mezzi e Sistemi di Proche).

Decisamente minore il peso degli altri otto Settolne completano il portafoglio
business di Fiat, essendo il Settore Ingegneridedivmaggiore con appena 1.5% circa
del fatturato consolidato.

Quella del Gruppo Fiat sembra ancora una volta divarsificazione dispersa e
dispersiva; a ben guardare, in oltre mezzo secolstatia, a partire dal 1930, gli
elementi veramente nuovi del portafoglio di bustndsFiat sono sostanzialmente due,
e risalgono entrambi agli anni sessanta: le telecicazioni e la bioingegneria, cioe
meno del 2% del Gruppo.

Negli anni Ottanta sotto la regia di Romiti comenaimistratore delegato si iniziarono a
percepire i primi cambiamenti dovuti anche ad uragmda crisi che coinvolse la Fiat
fino alla meta degli anni Ottanta, mentre nel biert®84-85 il recupero di redditivita
accelero fino a consentire un elevato autofinanergm Il 1986 fu un anno di grandi
avvenimenti: acquisto dell’Alfa Romeo, che, di fatirasformo Fiat Auto nel produttore
monopolista di automobili in Italia; acquisizionelccontrollo della Snia, cui venne
apportato il Settore Bioingegneria; uscita delldideadall’azionariato Fiat, attraverso
un’operazione che consenti I'ingresso del Grupponnevi business, arrivati dall’lfil
(societa finanziaria di proprieta di Gianni Agngllidella grande distribuzione
(Rinascente), delle assicurazioni (Toro) e delatispo gestito (Prime), anche se questi
ultimi si consolidarono solo piu tardi. Inoltre @i il momento di accordi molto
importanti, come, ad esempio, la j/v con Ford ighitterra per i veicoli industriali (che
diventd una vera e propria acquisizione); I'accomtm la francese Matra per una
societa comune (Ufima, al 65% Fiat) nel settord’alehentazione motore e della
strumentazione di bordo. L'insieme di queste ogerazmostra un Gruppo in grande
salute, desideroso di crescere nel soi@ businessa anche nella sua diversificazione.
Fiat con queste mosse sta effettivamente spostéarzhricentro del suo portafoglio,
magari in modo troppo dispersivo, e forse anchegbietto di avvenimenti non tutti
calcolati, e secondo percorsi non sempre strategioge lineari. In concreto, pero, mai
come in questo momento Fiat € stata cosi vicinavanthre un gruppo industriale
davvero diversificato e a conseguire il suo stoloteettivo strategico di portafoglio:

mettere in sicurezza dore businesg creare, con la diversificazione, un bilanciaraent
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anticiclico di maggior stabilizzazione dell@erformanceaziendale. Nascono nuovi
Settori: il Settore Trattori e Macchine Movimenterfia, che raggruppa le attivita di
macchine agricole e macchine per costruzioni; ttdde Componenti Veicolistici, I
settore  Componenti Industriali e il Settore Lulgafiti, che originano dalla
ricostruzione delle attivita finanziarie e immoaiii del Gruppo e ingloba anche le
attivita di risparmio gestito di Prime, acquisitencconversione anticipata del collegato
prestito obbligazionario convertibile sottoscritto seguito dell’'uscita della Lafico
dall'azionariato Fiat.
| primi anni Novanta sono quelli della massima difecazione di portafoglio del
Gruppo Fiat, ma sono anche gli anni della “Fesknéa”, come dichiard I'’Avvocato.
Questo periodo di crisi mette alla luce uno deindrapunti di debolezza della
diversificazione di Fiat, spesso erroneamente atdiccome punto di forza: la
diversificazione correlata accentua, anziché a#tdouy l'impatto del ciclo
autoveicolistico e invece di mettere in sicureztacore businessne aumenta
enormemente il livello di rischio. Questa consideae ha fatto da sempre fatica a
penetrare nei piani alti del Gruppo e ha portatssp a scelte di portafoglio discutibili,
come quella, evidente soprattutto nella seconda ohegli anni Novanta, di privilegiare
acquisizioni in attivita correlate e dismissioni attivita non correlate, creando piu
dipendenza dal ciclo dell'auto. In quel 1990 diarsione di ciclo, il Gruppo Fiat si
presentava comunque come un vagioglomeratodi attivita raccolto attorno alore
business costituito dal tradizionale mestiere di fabbrecaautomobili e veicoli
industriali. Le 693 societa controllate e le 358ista collegate erano organizzate in 16
settori di attivita aventi ciascuna un’ampia autoi gestionale, che si esercitava
nell’ambito delle linee strategiche concordate leo@apogruppo Fiat SpA.
Il gruppo identifica quattro aree di portafoglio:

- Settori veicolistici: Automobili (Fiat Auto), Veidolndustriali (Iveco), Trattori e

Macchine Movimento Terra (Fiat Geotech);
- Settori correlati all'attivita veicolistica: Prodbt metallurgici (Teksid),
Componenti Veicolistici (Magnati Marelli), Comporiemdustriali (Gilardini),

Mezzi e Sistemi di Produzione (Comau Finanziaria);
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- Altre attivitd industriali: Ingegneria Civile (Fiatpresit), Prodotti e Sistemi
Ferroviari (Fiat Ferrovia), Aviazione (Fiat Avio)elecomunicazioni (Telettra),
Editoria e Comunicazione (Itedi), Chimica — FibrBisingegneria (Snia Bpd);

- Attivita di servizi: Servizi Finanziari e Immobilia (Fidis), Grande
Distribuzione (La Rinascente), Assicurazioni (T&ssicurazioni).

Il contributo delle differenti aree di business raavi consolidati e indicato nella
figura2.
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Figura 2. Ricavi 1990 (57 200 miliardi di lire)
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Il core businessriginario di Fiat € poco oltre il 60%, con I'Autihe € meno della meta
del tutto. La diversificazione copre quindi il 40%el fatturato. Escludendo la
diversificazione correlata, siamo comunque ad oitre terzo della cifra d'affari

consolidata. Ma il contributo della diversificazegrcome avverra per un po’ di anni, e
importante soprattutto dal punto di vista redd#yah considerazione della rapida

inversione del ciclo automobilistico.
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Complessivamente, I'esercizio '90 chiude con uteutietto consolidato di Gruppo di
poco superiore ai 1600 miliardi. La sua composieienndicata nella figura 3.
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Figura 3. Utile netto 1990 (1610 miliardi di lire)

E’ una delle primissime volte in cui per Fiat dit@ndavvero visibile I'effetto di

stabilizzazione del profitto svolto dalla diversdzione, con un importante risultato di
“ammorbidimento” del ciclo negativo debre businessPurtroppo pero, come sempre
accade in Fiat, la crisi delore businessichiama I'immediata riconferma della sua
assoluta centralita e priorita. Cosi le difficottal Gruppo si aggravarono molto nel
1992. Iveco usciva dal business dei carrelli el@vatcedendo la Om; Fiat SpA
smobilizzava la sua partecipazione del 25% in Alcdtalia, che residuava dalla
cessione di Telettra. Snia Bpd acquisiva la divisicardiovascolare dell’americana
Pfizer. Quasi 1000 miliardi di plusvalenze non ciusno a mascherare le serie
difficolta della congiuntura, mentre gli investintieim attivo, per gran parte concentrati
nell’Auto, toccarono quasi 6000 miliardi, a frontie un autofinanziamento che ne
copriva meno di due terzi. Si stavano creando sypposti per I'anno peggiore
dell'intero decennio, il 1993. La gravita dellastreconomica e finanziaria richiese |l
sacrificio di qualche gioiello come l'uscita daldimess della grande distribuzione. Nel
1994 pur verificandosi una buona ripresa, Fiatdm@ comunque di ridimensionare
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decisamente il suo impegno nel settore dell'ingdgnavile attraverso un’operazione
di fusione Cogefar-Impresit/Impregilo che riduceeaquota di Fiat in quest’ultima
societa al 27% circa.

In questo frangente assunse speciale rilevanzatsburcing cioé il principio di
trasferire a fornitori esterni fasi tradizionalmemterne dei processi di produzione e di
distribuzione; concetto che supera largamente gueddizionale di acquisto di parti e
componenti. Contemporaneamenteaaitsourcing il Gruppo cominciava a puntare sul
cosi dettainsourcing Il termine descrive il processo attraverso illgus concentrano

in specifiche unita organizzative, che possonordas® nel tempo anche societarie, i
servizi amministrativi, infrastrutturali e industli che operano all’interno, con l'intento
di espandere il mercato anche a clienti terzi.uesio modo, infatti, Fiat pone le basi di
quello che sara il futuro Settore Business Solgtiathe nascera nel 2000. Questa
strategia, affidata all'ingegner Cantarella (mamagk fabbrica, di automobile e di
globalizzazione) durd fino alle soglie del 2000,ando fu scelto come nuovo
amministratore delegato Paolo Fresco, arrivatdl@8B. Egli, fin da subito, capi che la
situazione di Fiat Auto era grave e che per glaisti sarebbe stato conveniente crearsi
una via d’uscita da unore businesslove venivano persi soldi e nel quale avrebbero
continuato a perderne per altri anni ancora. L'idma quella di una radicale
ristrutturazione del portafoglio di business ditFaa I'Auto, almeno come opzione
possibile; rafforzamento di Iveco e di New Hollaim modo da essere primi o secondi
al mondo); investimenti alternativi in settori amtlici in crescita.

La seconda grande operazione strategica, ancorampartante per il futuro del
Gruppo, fu ovviamente I'accordo con General Motaksl, 13 Marzo 2000. Prima di
quella data, Fiat aveva due opzioni possibili: veectashil 100% di Fiat Auto a
Daimler - Chrysler, per una cifra attorno ai 14A@WO0 miliardi di lire, oppure
valorizzare il core businessattraverso l'alleanza con un grande produttore che
consentisse il miglioramento competitivo di Fiattée garantisse comunque una via
d’uscita certa agli azionisti Fiat.

I 2001 e il 2002 rappresentarono un punto di svotticiale nella storia del Gruppo Fiat

e del suo portafoglio di attivita.
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La crisi che colpi ancora una volta il Gruppo FEitpresentava come una delle piu
gravi mai esistite fino a quel momento; Si arrivbum ridimensionamento del Gruppo

che alla fine del 2001 era cosi composto: Figura 4.
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Figura 4. Ricavi 2001 (58 006 milioni di euro).

| settori veicolistici e quelli ad essi correlagippresentano oltre I'85% del Gruppo; la
diversificazione industriale e ridotta ai minimirrt@ni, appena al 4%. Abbastanza
significativo, invece, il peso del business assituo che conta quasi per il 10%. Il
nuovo business dei servizi per le imprese, chartat terzi poco piu del 40%, é ancora
marginale; ma se si considerava il fatturato comave di lettura si scopre che il peso
relativo al business delle automobili € al mininariso ed é sceso al 44%. Insomma, il
Gruppo Fiat 2001 e il piu concentrato nellautonistico e il meno dipendente
dall’automobile.

In un certo senso, dunque, si pud sostenere, dBauppo Fiat € oggi, molto vicino a

diventare un “vero” gruppo diversificato o qualcas® assai gli somigli.

3.3- La Fiat oggi: la corporate governance e il paafoglio di Business

Oggi Fiat e un’azienda focalizzata sull’automotivke;Gruppo progetta e realizza
vetture, camion, caricatori gommati, macchine st&ra movimenti telescopici e
mietitrebbie. Fiat svolge le sue attivita indudiri@ di servizi finanziari attraverso
societa localizzate in 50 paesi e intrattiene rappgommerciali con clienti in oltre 190

paesi.
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La Corporate Governance di Fiat Group oggi si preseon a capo (Presidente) Luca
Cordero di Montezemolo, mentre l'unico discendeditecasa Agnelli, John Elkan é
stato eletto vicepresidente a 28 anni; 'amministe delegato € Sergio Marchionne.
Oggi sono loro che comandano il Gruppo e che premdi® decisioni sul portafoglio di
business. La loro decisione é stata quella din#ém definitivamente attorno abre
business senza pero tralasciare alcuni settori storiciFéit come I'editoria e la
componentistica che da sempre sono stati predémtieano del suo portafoglio. Fanno
parte della Corporate Governance: Il Collegio Soadka che e l'organo cui spetta la
vigilanza sull'osservanza della legge e dello statsul rispetto dei principi di corretta
amministrazione ed in particolare sull'adeguatedelasistema di controllo interno e
dell'assetto organizzativo, amministrativo e coidak suo concreto funzionamento,
nonché sulle modalita di concreta attuazione delgmle di governo societario cui la
societa dichiara di attenersi. Inoltre il collegiochiamato ad esprimere una proposta
motivata all'assemblea degli azionisti in sedeatiferimento dell'incarico di revisione
contabile. | sindaci in carica fino al 31.12.201dne Riccardo Perotta (Presidente),
Giuseppe Camosci e Piero Locatelli. La Societaaliigtone attualmente incaricata dal
Gruppo Fiat éDeloitte & Touche S.p.Ache nel corso dell’esercizio, ha il compito di
verificare: la regolare tenuta della contabilit@éiate e la corretta rilevazione dei fatti di
gestione nelle scritture contabili; che il Bilana@esercizio e il Bilancio consolidato
corrispondano alle risultanze delle scritture cbitt@ degli accertamenti eseguiti e che
siano conformi alle norme che Ii disciplinano. tanico conferito a Deloitte & Touche
S.p.A. comprende la revisione limitata del bilanoomsolidato semestrale abbreviato
Nel “Codice di Condotta” del Gruppo Fiat si leggeeqta fraseiLa Fiat € un Gruppo
internazionale che, per le dimensioni e l'estensiengeografica delle sue attivita,
svolge un ruolo rilevante rispetto allo sviluppo esnomico e al benessere delle
comunita in cui e presente’

La responsabilitd sociale nel Gruppo Fiat vienéodéano. E storica I'assimilazione del
suo contributo allo sviluppo economico e socialeREese, in cui € nato piu di cento
anni fa. Numerosi e documentati sono gli impegriAlgenda verso i dipendenti e
verso la comunita in cui opera, ed anche oggi eastie comunita in cui € presente
attraverso collaborazioni con le istituzioni e ks@ciazioni locali, cui eroga contributi

“liberali”, senza obbligo di controprestazione, pmystenere, ad esempio, la ricerca
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scientifica o la realizzazione di progetti di salig¢ta sociale. Oppure investendo in
iniziative a favore del territorio, nell’ambito dielcultura, dell’istruzione, dello sport. Il
tutto per una cifra che nel 2007 ha superato i Bbmndi euro.

L’idea di un gruppo Fiat fortemente diversificatgtata abbandonata e si € puntato tutto
sul core busines® “derivati”; questo a causa del fatto che Fiat @omai riuscita a
staccarsi completamente dalla produzione di autdmizbquale ha influenzato tutta la
sua esistenza fino ad oggi nel bene e nel male.

Entrando nel dettaglio vediamo che per quanto rdmal settore automobilistico il
Gruppo detiene il 100% di Fiat Group Automobiléd,d0% della Maserati, '85% della
Ferrari; il 100% dell’'lveco per quanto riguardaeiaoli industriali; '89.2% della CNH
per quanto riguarda le macchine per l'agricolturde ecostruzioni; il 100% di Fiat
Powertrain Technologies, il 100% della Magneti Miaré84.8% di TekSid e il 100%
di Comau per quanto riguarda i Componenti e i 8isth Produzione; infine detiene il
100% di ITEDI per quanto riguarda I'editoria e canaazione.

AUTOMOBILI
100% 100% 85%
FIAT GROUP v "
Fipaih s MASERATI FERRARI
MACCHINE
PER L'AGRICOLTURA
E LE COSTRUZIONI VEICOLI INDUSTRIALI
89.2% F I AT 100%
CNH G RO U P IVECO
100% 100% B4.8% 100% 100%
FIAT =
POVVERTRAIN "'r.,'l‘;’;ﬁ' TEKSID COMAU ITEDH
TECHNOLOGIES Ay
COMPONENTI E SISTEMI DI PRODUZIONE EDITORIA & COMUNICAZIONE

Fonte: www.fiatgroup.com
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SETTORE AUTOMOBILISTICO

E’ strutturato in tre societa: Fiat Group AutomeBil Maserati e Ferrarkiat Group
Automobiles progetta, produce e vende vetture goarchi Fiat, Alfa Romeo, Lancia e
Abarth e veicoli commerciali con il marchio FiabRessional. Ogni brand ha un'identita
specifica, presenta caratteristiche definite enoseiute, persegue politiche commerciali
e di marketing distinte. Fiat e caratterizzato dativita, versatilita e praticita, Lancia si
propone come marchio elitario ed esclusivo, Alfarieo unisce in un design unico
sportivita, tecnologia ed eleganza, Abarth e simendi grinta ed emozione sportiva,
Fiat Professional € un punto di riferimento per chica produttivita, facilita d’'uso e
bassi consumi. Maserati e Ferrari realizzano ationee sportive di lusso che si
distinguono per esclusivita, tecnologia e prestazio

Negli ultimi anni il Settore ha avviato una stratedi alleanze mirate per rafforzare le
proprie posizioni sui mercati internazionali, aceeda nuovi segmenti e tecnologie,
valorizzare il proprio know-how.

Gli stabilimenti sono dislocati in Italia, Polonid@rasile e Argentina. L’attivita
produttiva e svolta anche attraverso joint-ventareccordi di licenza in Francia,
Turchia, Egitto, Sud Africa, India, Cina, e Russiamodelli del Gruppo hanno
conquistato dodici volte il titolo di “Auto dellanno”, il piu ambito riconoscimento
attribuito all'industria automobilistica nel mondbpremio & andato nove volte a Fiat,
due a Alfa Romeo e una a Lancia.

Per completare l'offerta, Fiat Group Automobiles imdéegrato nella sua attivita il
finanziamento delle vendite e ha sviluppato un’argamma di programmi di supporto
ai clienti e alla rete di vendita. Le principaltigita del Settore nel campo dei servizi
finanziari in Europa sono state concentrate in RGapital, joint-venture paritetica con

Crédit Agricole.

SETTORE MACCHINE PER L'AGRICOLTURA E LE COSTRUZIONI

CNH (Case New Holland) nasce nel 1999 dall'unionéug costruttori con marchi
riconosciuti a livello mondiale, New Holland NV ea€e CorporationE' tra i leader
mondiali nella produzione di macchine per l'agricotura (trattori, mietitrebbia,
vendemmiatrici) ed e leader anche nel settore deléechine per le costruzioni

(escavatori caricatori, pale e terne).
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Per soddisfare con la massima efficacia le diveessessita dei clienti e della rete di
vendita, CNH opera attraverso sei distinti marcQuattro a livello globale: New
Holland Agriculture, Case IH, New Holland Constiant Case Construction; due a
livello regionale: Steyr per le macchine agricoléabelco per le costruzioni.

Il marchio New Holland Agriculture, sostenuto dahtio delle mietitrebbiatrici CR e
CSX, ha confermato in Europa la posizione di leader mercato.Nel 2007, ad
Agritechnica, il salone di Hannover dedicato all'agricoltuilatrattore T7000 si é
aggiudicato I'ambito titolo "Tractor of the Year" a | quale si € aggiunto il premio
"Trattore d'oro per il design”, mentre la raccogli-trincia-caricatrice FR9000 éasta
insignita del titolo di "Macchina dell'anno”. Nebmparto delle macchine agricole Case
IH ha lanciato una serie di nuovi prodotti a quatirote motrici con motori Tier 3: sei
modelli con potenza fino a 530 Cv e quattro modiglia serie Magnum con potenza
fino a 305 Cv. Per questi ultimi I'Azienda é statsignita del premio "Good Design
Award" per l'innovazione stilistica dal Chicago Attaeum Museum of Architecture
and Design.

La mietitrebbiatrice Case IH Axial Flow 2388, detatell'attrezzatura per la raccolta di
legumi, ha nettamente vinto in Brasile la medadlomo al "Gerdau Melhores de Terra".
In Nord America New Holland Construction ha lancidé mini pale gommate e i
caricatori cingolati compatti dotati di nuovi condiirche migliorano la facilita di guida
e la manovrabilita. Il caricatore gommato New HdlaConstruction con motore Tier 3,
lanciato in Nord America ed Europa, € stato do@itaina cabina di manovra con
migliore visibilitd durante le operazioni di canmcanto. Anche l'escavatore New
Holland E 215-ME e la sua gamma completa di team® dra i migliori cento prodotti
del 2006 selezionati da "Construction Equipment afage". Nel comparto delle
macchine per le costruzioni, Case Constructiombradotto le nuove pale gommate e
cingolate con i motori Tier 3. Le pale gommate @lelerie E e i caricatori cingolati
compatti 420CT/440CT sono stati inseriti nella sifdasa dei migliori prodotti 2006 del
"Construction Equipment Magazine".

CNH ha ricevuto il plauso da parte degli analissettore in occasione dell'annuncio al
"National Biodiesel Board" della possibilitd di ligkare su tutti i macchinari per
I'agricoltura attualmente in produzione biodied&t@6 (B20) e biodiesel puro al 100%

(B100), conforme alla normativa EN14214, sulla maggarte delle proprie macchine
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dotate di motori diesel con sistema di iniezionecca@ica e su alcuni modelli con
motore ad iniezione elettronica. Per quanto rigaaskervizi, nel 2007 CNH ha lanciato
una serie di iniziative di Customer Care, tra i lgueop Service (New Holland
Agriculture) e Max Service (Case IH); Best Serviper New Holland e Case

Construction.

SETTORE DEI VEICOLI INDUSTRIALI.

La vocazione del Gruppo Fiat per i veicoli indudtrarriva da lontano: allEsposizione
Internazionale di Milano del maggio 1901 I'Aziermtasentava gia due "omnibus" e un
carro rimorchio per pompierDggi, il Settore é rappresentato da Iveco che pretia,
produce e vende una gamma completa di veicoli indirgli con marchio Iveco,
autobus con quello Irisbus, veicoli antincendio ekceli per impieghi speciali con i
marchi Magirus e Astrdi recente, Iveco ha dato un forte impulso alla gresenza in
Cina e in Sudamerica e ha posto le basi per imidlaspansione in Russia. Azioni che
rispondono a una strategia di sviluppo incentratéi'espansione industriale e
commerciale nei mercati extraeuropea. sfida di lveco per i prossimi anni, infatti, e
duplice: migliorare la redditivita, raggiungendo una "double digit profitability”, e
trasformarsi da attore internazionale a "global player" mondiale.

SETTORE DElI COMPONENTI E DEI SISTEMI DI PRODUZIONE.

Questo settore contribuisce significativamente @igscita di tutto il Gruppo. Le quattro
Societda che ne fanno parte sono: FPT Powertrairhnibbogies, Magneti Marelli,
Teksid e Comau.

Alla base della loro attivita c’é una strategia é&mlale che si fonda su alcuni principi
chiave: I'innovazione di prodotto, la progettazidtessibile e integrata con i clienti, la
rapiditd nella gestione dei processi, la realizzagi di accordi di collaborazione
tecnologica con aziende leader, I'eccellenza necgssi produttivi e nella qualita, il
consolidamento e I'ampliamento delle presenze ptovd@ue commerciali nei paesi in
via di sviluppo.

Le Aziende del Settore, ognuna leader nel propegneento di mercato, hanno
concentrato la propria attivita di ricerca, svilopge produzione in alcuni ambiti

specifici:
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= FPT Powertrain Technologies raggruppa tutte le attivita relative ai
motopropulsori del Gruppo Fiat (motori e cambi petture, veicoli commerciali
leggeri, medi e pesanti, autobus, macchinari inthlistnautica da diporto e
professionale, generatori di corrente)

= Magneti Marelli progetta e produce sistemi e componenti ad alteotegia per
autoveicoli nelle aree illuminazione, sistemi etatici, controllo motore,
sospensioni e ammortizzatori, sistemi di scaricotarsport. E’ operativa anche
nell’ambito della distribuzione di ricambi al metgandipendente.

= Teksid fornisce basamenti motore, teste cilindri e @rnponenti per motori in
ghisa; componenti per trasmissioni, cambi e sospens ghisa e teste cilindri
in alluminio.

= Comau produce sistemi di automazione industriale peetiicge autoveicolistico
comprendenti ingegneria di prodotto e di proceggstione, fabbricazione,

installazione, avvio produttivo e manutenzione diegpianti di produzione.

SETTORE DELL'EDITORIA E DELLE COMUNICAZIONI.

Il Gruppo Fiat € presente nell’editoria fin dal $92juando si costitui I'Editrice La
Stampa per il quotidiano torinese, fondato nel 181 1980 nasceva ['ltedi, Italiana
Edizioni S.p.a., per raggruppare in un unico settte attivita editoriali e di
comunicazione del Gruppo, fino ad allora svolteaatirso 14 societa. Oggi 'Azienda
opera nel campo editoriale tramite I'Editrice LaaBpa S.p.a. e nel settore della

raccolta pubblicitaria attraverso la Publikompags&

Fiat, quindi, ha deciso di seguire definitivamenteello per cui era stata creata: la
produzione di automobili con un occhio di riguanderso la componentistica per le
costruzioni di parti ad alta tecnologia per autowki E’ tornata alle “origini” anche

perché non & mai riuscita a staccarsi dalsue businesdorse per via della grande
passione dell’Avvocato per l'industria dell’autonilebche ha fatto da guida ai vertici

Fiat con decisioni sulle strategie di portafogliecforse, era meglio evitare.
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CONCLUSIONI

Con il presente elaborato ho cercato di evidenziarse la strategia di diversificazione
sia uno dei metodi piu utilizzati dalle grandi irape per creare valore. Da quanto
individuato, le aziende diversificano soprattutto modo “offensivo” per cercare di
sfruttare appieno le proprie risorse e quindi @eaaggior valore rispetto a quanto ne
avrebbero generato rimanendo legate al proprio bomgness. Naturalmente, come
abbiamo osservato nel capitolo due, diversificamm ® assolutamente una cosa
semplice, ma questa decisione deve essere presa wdpttenta analisi riguardo
possibilita e rischi che I'ingresso nel nuovo settpud comportare.

Il mio elaborato si compone anche di un caso aalengher quanto riguarda la
diversificazione: Fiat Group. La mia consideraziaequesta impresa si € basata su
ricerche indirizzate a verificare i momenti in chiat ha preso la decisione di
diversificare. E emerso in pill occasioni che il gra non ha mai “fortemente”
diversificato il proprio portafoglio di business, meglio, pur diversificando, la
creazione del valore € sempre dipesa in via qussiugiva dalla produzione di
automobili. Questo dato di fatto trova parte dgdteprie radici nell’affezione e nel
fascino che I'Avvocato ha sempre provato nei camtfrdel mondo automobilistico e
ci0 ha concretamente impedito al gruppo di coneepisettore dell’automobile come
“uno fra i tanti”, non distaccandosene mai compietate.

L’occhio di riguardo che Fiat ha da sempre avuar pPautomobile, é risultato
determinante soprattutto nei vari momenti di ceisbnomica che 'azienda ha vissuto,
preferendo lasciare ogni volta da parte molti akttori, forse anche piu competitivi e
redditizi, per concentrarsi e risanare le perdhe €Auto aveva portato in azienda.
L'errore di Fiat &€ stato quello di cercare una diifecazione che “nessuno” voleva
veramente e che fosse disposto a salvaguardare.

Oggi Fiat, € un’azienda incentrata alla produzidnautomobili e alla componentistica,
ha lasciato da parte gli altri settori e anche igra#l’accordo con Chrysler il settore
dell’automobile ha iniziato a risplendere; chisgairs futuro Fiat decidera di tornare
sulla strada della diversificazione oppure consdbéh propri errori passati rimarra

“fedele” al proprio core business.
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