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Capitolo 1.
INTRODUZIONE

1.1 - Tema dell'elaborato

Per quasi cinquant’anni la gestione del tempo e al centro della
ricerca sul management. Piu recentemente, diversi lavori presenti
in letteratura hanno riconosciuto l'importanza dei vincoli di
tempo ai quali sono soggetti i manager ai vertici della gerarchia
organizzativa; tra questi lavori rientrano quelli di Radner e Van
Zandt sulle gerarchie (1988), Bolton e Dewatripont (1994), e
Garicano (2000). Infatti, le attivita intellettuali - identificate con
I'elaborazione delle informazioni da Radner-Van Zandt (2008),
con la comunicazione da Bolton e Dewatripont (1994) e con il
problem solving in Garicano (2000) - richiedono tempo
manageriale, che € particolarmente scarso in cima
dell'organizzazione.

Di conseguenza, in letteratura € emersa una domanda chiave: se e
in che modo i manager dedicano il proprio tempo per massimizzare
le performance aziendali.

Il tempo, che e quindi uno dei vincoli piu salienti nel
comportamento manageriale, puo essere molto oneroso in
ambienti dove i manager devono svolgere molti compiti
contemporaneamente. Tuttavia, I'interesse teorico non
corrisponde a un'adeguata prova empirica. Infatti, da un lato le
informazioni sull'uso del tempo manageriale non sono tipicamente
registrate in database interni alle imprese, dall’altro gli studi
esistenti sull’utilizzo del tempo manageriale si basano per lo piu
su pochissime osservazioni e non sono messe in relazione al
livello delle performance.



Alla luce della scarsita di studi sulla gestione del tempo degli
amministratori delegati (Chief Executive Officer, CEO) argomento
molto rilevante dal momento che sono proprio i vertici aziendali a
decidere le strategie aziendali e le politiche manageriali da
adottare, il mio elaborato va ad analizzare le attivita alle quali i
CEO dedicano maggiore attenzione e di conseguenza maggiore
tempo.

Per raccogliere informazioni cosi dettagliate, tipicamente difficili
da recuperare, € stato inviato un questionario strutturato agli
amministratori delegati di un campione di aziende italiane con 20
e piu addetti. L'obiettivo generale del questionario & stato quello
di raccogliere informazioni circa l'organizzazione del Top
Management Team di queste aziende. Tra le varie domande poste
ai CEO, e stato chiesto loro di rispondere a una serie di domande
riguardanti la gestione del loro tempo manageriale prendendo
come riferimento una tipica settimana di lavoro. Fatto 100 il
tempo totale di una settimana, gli amministratori delegati sono
stati invitati a indicare la percentuale di tempo settimanale
dedicata a una serie di attivita legate al lavoro.

Sulla base dei questionari compilati ho potuto quindi analizzare
un campione di 241 CEO e studiare la distribuzione del loro tempo
lavorativo a seconda delle caratteristiche generali dell'impresa e
di quelle personali dell’'amministratore delegato.

Ho quindi raggruppato le osservazioni del campione in conformita
a questi criteri e ho eseguito prima delle analisi descrittive sul
tempo dedicato alle varie attivita e successivamente delle analisi
empiriche per capire se le differenze sulla quantita di tempo
dedicata a ciascun’attivita fossero dovute al caso, oppure fossero
statisticamente significative.

Sono emersi dei risultati interessanti: innanzitutto come si poteva
immaginare i CEO di sesso femminile sono fortemente in
minoranza rispetto ai CEO maschili, soprattutto nelle imprese
familiari dove si tende a nominare un CEO famigliare quando il
primogenito del CEO uscente e maschio.



Inoltre e emerso che in linea generale le donne dedicano maggiore
tempo rispetto agli uomini agli incontri con le persone esterne
all’azienda, definite outsider (fornitori, clienti, azionisti ecc).

Per quanto riguarda la gestione del tempo dei CEO di aziende
famigliari e non famigliari, ci sono differenze statisticamente
significative sui rapporti con le persone esterne all’azienda: gli
amministratori delegati di aziende non famigliari dedicano un
tempo nettamente maggiore, rispetto a quelli che gestiscono
aziende famigliari, agli incontri con i giornalisti, i sindacati e
personale di enti governativi.

Una distinzione chiave del mio elaborato e stata tra CEO famigliari
e non famigliari. Gli amministratori delegati di un’azienda
famigliare sono per la maggior parte CEO famigliari, ma i risultati
delle analisi svolte su queste due categorie rivelano una differenza
da non trascurare sulla preparazione degli amministratori
delegati: '80% dei CEO professionali e laureato contro il 60% dei
CEO famigliari. Si conferma quindi che nelle aziende famigliari non
si nomina il successore in base alle competenze, ma per il 66% in
base al rapporto di parentela.

I CEO famigliari, inoltre, dedicano piu tempo ad altre attivita
esterne all’azienda, dando maggiore importanza al tempo libero
rispetto ai CEO professionali.

Per quanto riguarda le aziende del Nord e del Sud, gli
amministratori che gestiscono imprese dell'ltalia Meridionale
spendono piu tempo agli incontri con i finanziatori, mentre i CEO
che gestiscono le aziende dell'ltalia Settentrionale dedicano
maggiore attenzione agli azionisti. Questa differenza si ipotizza sia
dovuta alla grande differenza di distribuzione delle aziende in
[talia, dove le imprese di grandi dimensioni sono concentrate al
Nord, mentre le piu piccole (bisognose di finanziamenti) si
diramano soprattutto al Sud.



1.2 - Metodologia dell'elaborato

Al fine di studiare come le varie categorie di CEO gestiscono il loro
tempo e a quali attivita dedicano maggiore attenzione, I’elaborato ¢
strutturato in varie fasi.

Come primo passo il mio lavoro si concentrera sulla rassegna della
letteratura (capitolo 2): in questa fase saranno esposti alcuni studi
e i relativi risultati che saranno oggetto di studio nelle successive
analisi, al fine di confermarli o meno. Per garantire I'accuratezza e
completezza delle informazioni esposte, sara proposto un
glossario dove saranno elencati e illustrati in maniera concisa le
terminologie e i concetti propri della materia, utilizzati nel seguito
dell’elaborato.

In seguito (capitolo 3), illustrerdo il Progetto StiMa, ossia il
progetto in cui si inserisce il mio lavoro, e il mio contributo
apportato a questo, presentando finalita e fasi di esecuzione del
progetto stesso e definendo le modalita di acquisizione delle
informazioni e il loro utilizzo.

I capitolo successivo (capitolo 4) si focalizzera invece sulle
statistiche descrittive e sulle analisi dei dati raccolti attraverso
I'invio di un questionario ai CEO di un campione selezionato di
imprese italiane. I dati saranno utilizzati per illustrare in modo
puntuale ed esaustivo a quali attivita gli amministratori delegati
dedicano maggiore attenzione e a quali relazioni personali
spendono maggiore tempo.

L'ultimo capitolo (capitolo 5) sara una sintesi delle conclusioni
risultanti dalle analisi empiriche e permettera di comprendere
meglio le differenze tra le varie categorie di CEO.



Capitolo 2.
RASSEGNA DELLA LETTERATURA

2.1 - Ricerca delle fonti

La selezione dei paper usati per la rassegna della letteratura e
avvenuta attraverso le fasi descritte di seguito.

Innanzitutto ho avviato il mio lavoro attraverso l'utilizzo di Scopus
(www.scopus.com), un database di articoli accademici. Per
individuare i paper di mio interesse per l’elaborato, ho effettuato
delle ricerche su Scopus inserendo delle parole attinenti, come
“CEO”, “CEQO’s time”,” time management” e cosi via.

Il risultato di queste ricerche sono stati gli abstract di vari
documenti e, tra questi, ho preso in considerazione solo quelli che
ritenevo interessanti ai fini dell’elaborato, creando cosi un file
Excel con le seguenti informazioni:

- Autore

- Titolo

- Fonte

- Volume

- Anno di pubblicazione
- Pagina iniziale

- Pagina finale

- Tipo di documento

- Anno di pubblicazione

Ho quindi estratto da Scopus i paper che consideravo essere piu
rilevanti e li ho scaricati per una successiva lettura. Per questo
motivo, ho esteso la ricerca cercando articoli rilevanti tra quelli
citati dai paper fino a qui selezionati. Attraverso la ricerca su
Scopus o su Google Scholar (www.scholar.google.it), ho scaricato i
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nuovi articoli. Gli articoli rilevanti scaricati ed elencati nel file Excel
sono sintetizzati nel seguito del capitolo a valle del glossario.

I primo paragrafo sara dedicato a riportare i risultati della
letteratura sulla gestione del tempo del CEO e come questo viene
speso per gli incontri con le persone interne ed esterne all’azienda,
definite rispettivamente insider e outsider, e sulla correlazione
positiva tra la dimensione dell’executive team e l'attenzione che
I'amministratore delegato pone all’'interno dell’azienda.

Il secondo paragrafo trattera di come le caratteristiche dei CEO
influenzano la gestione del tempo lavorativo. In particolare si
parlera di amministratori delegati appartenenti a due categorie
diverse: CEO famigliari, che hanno un rapporto di parentela con la
famiglia proprietaria dell’azienda, e i CEO professionali, che invece
non hanno questo legame.

L’ultimo paragrafo sara un approfondimento sulle caratteristiche
dei CEO e di come queste possano condizionare le performance
aziendali.

2.2 - Glossario

Per semplicita di trattazione, riporto il significato di alcuni concetti
presenti nella letteratura analizzata, al fine di comprendere meglio
i successivi paragrafi.

Chief Executive Officer (CEO): equivale all’amministratore
delegato, ossia il capo azienda al vertice della catena gerarchica.

Chief Operating Officer (COO): equivale al direttore operativo,
ossia un manager posto alle dirette dipendenze dell’amministratore
delegato con responsabilita di coordinamento e ottimizzazione di
tutte le attivita operative e progettuali di un’azienda per renderle
piu efficaci e funzionali ai fini del business.
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Consiglio di Amministrazione (CdA): € I'organo collegiale al quale
e affidata la gestione delle societa per azioni e delle altre societa la
cui disciplina e modellata su quella delle S.p.A.

Insider: soggetti interni all’azienda, come ad esempio i dipendenti,
i membri del CdA ecc.

Outsider: soggetti esterni all’azienda, come ad esempio i fornitori,
le banche, gli investitori, i possibili clienti ecc.

Span of control (ampiezza di controllo): numero di subordinati che
rispondono direttamente a un supervisore.

Span of attention (ampiezza di attenzione): tempo speso da un
supervisore per un determinato compito, nel nostro caso verso un

soggetto.

CEO famigliare: amministratore delegato avente dei legami di
parentela con la famiglia che possiede I’'azienda.

CEO professionale: amministratore delegato non imparentato con
il precedente CEO o fondatore, e scelto sulla base delle sue
competenze ed esperienze.

2.3 - Gestione del tempo

2.3.1 - Introduzione

Un buon management € dato da un insieme di aspetti che
comprendono la gestione di un’impresa, la sua organizzazione, le
capacita operative dei reparti da un punto di vista individuale e
relazionale, fino ai risultati produttivi. In molti casi gestire il tempo,
e riuscire a ottimizzarlo, puo essere la chiave per la produttivita di
un capo d’impresa. Le distrazioni, i ritardi, i posticipi, sono
elementi che riducono la produttivita e i risultati. Per creare un
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ambiente propizio e raggiungere gli obiettivi prefissi, il tempo e
quindi un fattore fondamentale.

Come anticipato, le attivita intellettuali - identificate con
I'elaborazione delle informazioni da Radner-Van Zandt (2008), con
la comunicazione da Bolton e Dewatripont (1994) e con il problem
solving in Garicano (2000) - richiedono tempo manageriale, una
risorsa particolarmente scarsa in cima all’organizzazione.

L’amministratore delegato svolge esclusivamente attivita
intellettuali che richiedono tempo manageriale: sulla base delle
informazioni ricevute, valuta I'adeguatezza dell’assetto
organizzativo, amministrativo e contabile della societa. Esamina i
piani strategici, industriali e finanziari della societa, valuta sulla
base della relazione degli organi delegati il generale andamento
della gestione. Di conseguenza, una domanda chiave che emerge ¢
se e in che modo i manager dedicano il proprio tempo per
massimizzare le performance aziendale.

Per quasi cinquant'anni la gestione del tempo € stata al centro della
ricerca. Peter Drucker (1966) lo rende il fulcro del suo celebre libro
sull’efficienza manageriale: “Effective executives know that time is
the limiting factor. The output of any process is set by the scarcest
resource. In the process we call ‘accomplishment’, this is time”.

Tuttavia, I'interesse teorico non corrisponde a un'adeguata prova
empirica. Infatti, da un lato le informazioni sull'uso del tempo
manageriale non sono tipicamente registrate in database interni
alle imprese, dall'altro gli studi esistenti sull'utilizzo del tempo
manageriale si basano per lo piu su pochissime osservazioni e non
sono messe in relazione al livello delle performance. 1 lavori
presenti in letteratura usano i dati sull’'uso del tempo del CEO per
descrivere modelli di comportamento dei top manager, ma con una
dimensione del campione piuttosto limitata. La piu grande
osservazione di data set sui top manager e quella di Kotter (1999),
il cui campione comprende 15 direttori generali utilizzando dati
derivanti dalla fine del 1970.



2.3.2 - Allocazione del tempo del CEO all'interno e
all'esterno dell'azienda

Un primo passo per colmare la mancanza di prove empiriche sulla
gestione del tempo dei top manager, e stato fatto da Bandiera, Guiso
et Sadun nel loro studio What do CEO do? (2010) in cui raccolgono
sistematicamente informazioni su come gli amministratori delegati
allocano il loro tempo tra le diverse attivita di lavoro. Sulla base di
un campione di 94 amministratori delegati di 600 aziende leader
italiane di vari settori, sviluppano un metodo di raccolta dati basato
sull’interfaccia diretta con gli assistenti personali del CEO. Ogni
assistente registra le attivita lavorative svolte dall’amministratore
delegato di durata minima di 15 minuti, prendendo nota
dettagliatamente sul tipo di attivita, le persone con cui si interfaccia
il CEO, per un periodo di una settimana lavorativa scelta a caso (dal
Lunedi al Venerdi).

Raggruppando le relazioni che gli amministratori delegati hanno
con le persone nel modo seguente:

» CEO che si interfaccia con i dipendenti dell’azienda (insider)
» CEO che si interfaccia con persone esterne all’azienda
(outsider) come fornitori, investitori e consulenti

gli autori hanno dimostrato che gli amministratori delegati
trascorrono la maggior parte del loro tempo interfacciandosi con
altre persone (85%). Di questi, la maggior parte sono dipendenti
della stessa azienda, ma molti non lo sono. In media, i CEO
spendono il 42% del loro tempo con gli insider, il 25% con gli
insider e gli outsider contemporaneamente, e il 16% con i soli
outsider.

Ad un’estremita dello spettro, un’opinione diffusa e che, poiché
I'amministratore delegato e il "volto pubblico” dell’azienda, passare
del tempo al di fuori della societa sia un importante (anche se forse
non il piu importante) ruolo del CEO.

All'altra estremita, tuttavia, una visione sempre piu popolare



sottolinea che il tempo trascorso con gli outsider potrebbe portare
benefici soprattutto al CEO senza contribuire alla creazione del
valore per l'azienda.

In realta, ad ogni attivita lavorativa ne conseguono dei vantaggi non
negativi per I'impresa e per 'amministratore delegato; ad esempio i
rapporti frequenti con i clienti potrebbero far aumentare le vendite
aziendali, ma anche aumentare la possibilita che all’amministratore
delegato venga offerto un lavoro migliore in futuro.

Il tempo dedicato agli insider piuttosto che agli outsider é associata
a differenze sistematiche sul tempo di lavoro del CEO. In
particolare, gli amministratori delegati che lavorano piu ore
passano piu tempo con gli insider e meno tempo, in termini
assoluti, con gli outsider, soprattutto negli incontri One-to-One.
Inoltre, il tempo trascorso con i lavoratori interni & positivamente
correlato a diverse misure di performance aziendali, mentre il
tempo trascorso con gli esterni non lo e. Per esempio, un aumento
di un punto percentuale di ore dedicato ai dipendenti e correlato
con un aumento di produttivita dell'1,22%, significativamente
diverso da zero, a livelli convenzionali, mentre 'aumento di un
punto percentuale di ore dedicato a terzi € correlato con un
incremento della produttivita dello 0,22%, rifiutando 'ipotesi nulla
che la correlazione e uguale a zero. Percio il tempo trascorso con i
dipendenti dell’azienda e vantaggioso in termini di performance,
mentre il tempo trascorso con gli esterni beneficia soprattutto il
singolo amministratore delegato (Bandiera, Guiso e Sadun, 2010).

2.3.3 - Correlazione tra Span of Attention e Span of Control

In letteratura € dimostrato che esiste un rapporto tra la dimensione
e la composizione del team esecutivo, e I'attenzione che il CEO
ripone all’azienda. (Bandiera, Prat, Sadun e Wulf (2014).

Lo span of control e misurato come il numero di subordinati diretti
che un manager supervisiona. Esso ha implicazioni sulla struttura
organizzativa, sulle decisioni prese e sulle interazioni tra
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subordinati e supervisori, ed € un aspetto molto importante nella
coalizione di un manager. Nel caso del CEO, lo span of control e la
dimensione del team esecutivo che egli supervisiona.

Lo span of attention, invece, e il tempo speso da un supervisore per
un determinato compito, nel nostro caso verso un soggetto.

Esiste una correlazione tra span of control e span of attention del

CEO.

In particolare:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Numero di relazioni.

I CEO con un numero maggiore di riporti diretti (e.g.
ampio team esecutivo) dedicano una quota maggiore del
loro tempo a interagire con i dipendenti ed una minore
quota a lavorare isolati. Piu in generale, c'e una
correlazione positiva tra la dimensione dell’executive team
e l'attenzione che 'amministratore delegato pone
all'interno dell’azienda. Non vi e invece alcun effetto
significativo sul tempo trascorso con gli esterni all’azienda
(clienti, fornitori, ecc.) o il numero totale di ore lavorate.

Il tipo di interazioni.

I CEO con un numero di riporti diretto piu alto, oltre a
trascorrere piu tempo internamente, tendono ad avere piu
interazioni multilaterali, pianificati e cross-funzionali.

Composizione del team esecutivo.

Quando il team esecutivo include un COO (Chief Operating
Officer), i CEO dedicano meno tempo all'interno
dell’azienda e meno tempo per le riunioni pianificate, con
diversi partecipanti e inter-funzionali.

La dimensione dell'impresa.

La correlazione tra le dimensioni del team esecutivo e
I'attenzione interna dell’amministratore delegato e piu
diffusa nelle imprese piu grandi.
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Prese insieme, queste quattro intuizioni chiariscono il rapporto tra
il ruolo dell’amministratore delegato e il ruolo del team esecutivo.
In una semplice teoria della delega, 'amministratore delegato
aumenta il suo tempo libero ampliando il team esecutivo e
delegando piu compiti allo stesso (Bandiera, Prat, Sadun e Wulf,
2014).

2.4 - Gestione del tempo sulla base delle
caratteristiche del CEO

2.4.1 - CEO famigliari e CEO professionali

Una caratteristica fondamentale per studiare la gestione del tempo
degli amministratori delegati e la loro natura. Nello specifico, si
distinguono i CEO famigliari e i CEO professionali. 1 primi
appartengono alla famiglia proprietaria dell'azienda e i secondi,
invece, non hanno nessuna parentela.

Mettendo a confronto gli amministratori delegati famigliari e
professionali si ottengono dei risultati interessanti. Si e infatti
dimostrato che gli amministratori delegati appartenenti alla prima
categoria indeboliscono le performance aziendali (Bandiera, Prat e
Sadun, 2013).

Un risultato emergente e sulla variazione del numero di ore di
lavoro svolte dalle due categorie di CEO: gli amministratori delegati
famigliari registrano una percentuale di ore di lavoro inferiore
rispetto ai CEO professionali.

La differenza delle ore lavorate € piu pronunciata in ambienti a
bassa concorrenza, non sembra essere spiegata da errori di
misurazione e non e riconducibile a differenze tra conduzione
famigliare e imprese gestite da CEO professionali. Inoltre,
I'ambiente esterno in cui opera l'impresa, cioe il settore industriale,
le politiche statali e le infrastrutture, non spiegano molto della
variazione dell’'uso del tempo osservato nei dati raccolti (Bandiera,
Prat e Sadun, 2013).
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Una categoria di possibili spiegazioni e che la famiglia faccia meno
pressione esterna sul CEO famigliare sull’essere fisicamente in
ufficio; di conseguenza gli amministratori delegati famigliari
potrebbero beneficiare di maggiore flessibilita nell’'organizzare in
modo ottimale il suo tempo. Cido potrebbe generare due tipi di
errore di misura. In primo luogo, possono organizzare il loro tempo
in modo piu efficiente, ad esempio programmando altre attivita in
anticipo o incontrando piu persone contemporaneamente, in
questo modo il numero di ore registrate corrisponde a piu ore
effettive. In secondo luogo, gli amministratori delegati famigliari
potrebbero essere piu propensi ad orari di lavoro non catturabili.
Ad esempio, famigliari potrebbero essere piu inclini a lavorare da
soli da casa, o incontrare altri dirigenti di famiglia o partecipare ad
eventi esterni al di fuori della societa.

Per il primo tipo di errore di misura - cioe la capacita differenziale
di organizzare il tempo in ufficio in modo piu efficiente - si puo
verificare direttamente se gli amministratori delegati famigliari
pianificano piu attivita in anticipo o incontrano piu persone
contemporaneamente. In realta la quota delle attivita che sono in
programma in anticipo, che coinvolgono diverse persone o piu
funzioni distinte sono inferiori per gli amministratori delegati
famigliari.

Per il secondo tipo di errore di misura - cioé la capacita
differenziale di svolgere il lavoro al di fuori della societa -
I'allocazione del tempo rivela che il CEO svolge in ufficio delle
attivita che non puo fare al di fuori.

La differenza tra CEO famigliari e professionali & maggiore nelle
imprese che non sono esposte alla concorrenza (Malmendier e Tate,
2009).

In realta vi e una spiegazione semplice: rispetto alla loro
controparte professionale, gli amministratori delegati famigliari
hanno una ricchezza e una sicurezza del lavoro maggiore rispetto
alla media, e quindi danno un maggiore peso al tempo libero
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piuttosto che alle performance aziendali. Questo spiegherebbe
perché trascorrono meno tempo al lavoro. La pressione del mercato
riduce la sicurezza del lavoro degli amministratori delegati
famigliari, il che spiega perché spendono meno tempo libero
quando operano in un ambiente competitivo.

L’effetto della ricchezza/sicurezza, coerente con Malmendier e Tate
(2009), dimostra che gli amministratori delegati famigliari
dedicano piu ore al tempo libero a scapito della gestione delle loro
imprese. A questo punto ci si chiede perché gli amministratori
delegati famigliari non delegano le attivita a coloro che sono
disposti a lavorare di piu e generare maggiori profitti per i
proprietari aziendali. Intuitivamente, quando la delega e fattibile,
tutti gli amministratori delegati famigliari che hanno un'utilita
marginale piu elevata del tempo libero dovrebbe delegare, e gli
unici amministratori delegati famigliari che non lo fanno
dovrebbero lavorare al pari livello degli amministratori delegati
professionali. In realta questo non accade perché alcuni
amministratori delegati preferiscono condurre le loro aziende
piuttosto che delegare ad altri la conduzione aziendale. Gli incentivi
derivanti dall’avere una maggiore partecipazione al capitale della
societa sono compensati da altri fattori che inducono meno sforzi
da parte dei CEO famigliari.

2.4.2 - Successione del CEO famigliare vs CEO professionale

Lo studio eseguito da Pérez-Gonzdlez - Inherited Control and Firm
Performance (2006) ha dimostrato che il sesso del primogenito di
un amministratore delegato in partenza e fortemente correlato con
la decisione di nominare un amministratore delegato famigliare. La
frequenza di transizioni famigliari € molto piu alta quando il
primogenito e maschio.

La redditivita dell'impresa, l'eta e le dimensioni, pero, non
differiscono statisticamente in funzione del sesso del primo figlio.
Inoltre, il numero dei figli del CEO, dei coniugi, e anche il tasso di
divorzio non sono significativamente diversi per primogeniti
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maschi o femmine. Questi risultati rafforzano il caso del sesso del
primogenito come variabile strumentale plausibile per la scelta del
CEO successivo.

Infine, la morte fornisce una probabile variazione esogena nei
tempi di successione. [ tempi sono piu ristretti per la successione
del CEO portando probabilmente a preferire la nomina di un CEO
famigliare piuttosto che affidarsi ad altri canali di ricerca del nuovo
candidato.

2.5 - Approfondimento: caratteristiche dei CEO
e influenze sulle performance aziendali

Come detto precedentemente, gli studi empirici riguardanti la
gestione del tempo dell’amministratore delegato sono molto scarsi
poiché & un argomento che sta prendendo piede in questi ultimi
anni. La letteratura trovata € comunque esaustiva al fine delle
analisi successive, ma ho trovato interessante riportare le influenze
sulle performance aziendali dovute alle caratteristiche del CEO.!

Le performance aziendali, infatti, sono influenzate anche dalle
caratteristiche del CEO, dalla parentela o meno con i fondatori
dell’azienda o consiglio di amministrazione, dal contesto economico
in cui inizia la sua carriera, e anche da eventi imprevisti come la
morte del CEO o lutti di famigliari stretti del CEO.

2.5.1 - Potere del CEO

L’esecutivo puo impattare sui risultati aziendali, se ha la capacita di
influenzare le decisioni cruciali. L’attenzione principale € rivolta sul

! Le caratteristiche dei CEO saranno i criteri utilizzati per raggruppare il campione dei dati raccolti sula
gestione del tempo in diverse categorie, per cui ritengo utile riportare le influenze sulle performance
aziendali dovute alle caratteristiche personali dei CEO creando degli spunti per analisi future.
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potere che i CEO hanno sul CdA e su altri top executives come una
conseguenza della sua posizione formale, ossia status come
fondatore e status come unico membro del consiglio.

I risultati dello studio di Adams, Almeida e Ferreira — Powerful and
their impact on Corporate Investment (2005) dimostrano che i
rendimenti azionari sono molto piu variabili nelle aziende in cui il
CEO ha maggiore potere di influenzare le decisioni, ossia nel caso in
cui 'amministratore delegato sia fondatore oppure sia l'unico
membro del Consiglio di amministrazione. Questo non significa che
le aziende con il potere decisionale concentrato nelle mani del CEO
abbiano performance inferiori rispetto ad altre aziende, perché le
decisioni prese possono essere buone o cattive. Semplicemente
nelle organizzazioni in cui il CEO ha il potere di influenzare le
decisioni vi e una probabilita maggiore che le performance
aziendali siano influenzate da queste decisioni, buone o cattive che
siano. L'impatto manageriale sulle performance aziendali dipende
dalle variabili  organizzative. In  particolare, specifiche
caratteristiche del CEO (come le sue opinioni) dovrebbero essere
tradotte piu direttamente nei risultati aziendali se il potere che ha
sul processo di decision-making e piu centralizzato nelle mani del
CEO.

2.5.2 - CEO overconfident

Il potere di influenzare le decisioni deriva, non solo dalla sua
posizione formale, ma anche e soprattutto dalle sue caratteristiche
personali.

Infatti, le caratteristiche personali dei CEO di grandi aziende
portano a distorsioni nelle politiche d’investimento aziendali. Sono
definiti CEO overconfident coloro che espongono eccessivamente
I'azienda al rischio. CEO troppo sicuri di sé tendono a
sopravvalutare i rendimenti dei loro progetti di investimento
considerando particolarmente costosi i fondi esterni. Di
conseguenza, questi CEO investono eccessivamente quando hanno
abbondanti fondi interni, ma tagliano gli investimenti quando si
richiedono finanziamenti esterni. Se hanno fondi interni sufficienti
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per gli investimenti e non sono disciplinati dal mercato dei capitali
o dai meccanismi di controllo governativi dell’azienda, investono in
modo eccessivo sul primo investimento che ritengono migliore. Se
non hanno sufficienti fondi interni, invece, sono riluttanti a
emettere nuove azioni per raccogliere capitale perché i CEO
ricevono azioni dall’azienda che in questo modo andrebbero
svalutate dal mercato.

I CEO investono eccessivamente per ottenere dei benefici personali,
quali potere e radicamento in azienda. Inoltre la sensibilita ad
investimenti di cash flow e piu alta per CEO appartenenti ad
aziende dipendenti dall’equity, i quali percepiscono vincoli di
finanziamento piu rigidi (Malmender e Tate, 2009).

I CEO ricevono grandi concessioni di stock e option come
compenso. Non possono scambiare le loro azioni o coprire il rischio
attraverso la vendita di azioni dell’azienda; il valore del capitale
umano € intimamente legato alle performance aziendali.

Se un amministratore delegato riscuote costantemente in ritardo le
option rispetto a quanto e suggerito dal benchmark, si deduce che €
troppo sicuro di sé nella sua capacita di mantenere il prezzo delle
azioni in aumento, e di conseguenza ne vuole trarre profitto. E’
abbastanza ottimista delle performance future dell’azienda e
detiene le option fino a scadenza (tipicamente 10 anni).

Un amministratore delegato che cura un progetto d’investimento
crede di poter controllare il suo esito e rischia di sottovalutare la
probabilita di fallimento (March e Shapira, 1981; Langer, 1975).

2.5.3 - Scelta tra CEO famigliare e CEO professionale e
conseguenze in termini di performance aziendali

Le transizioni dei CEO sono senza dubbio influenzate dalle
preferenze delle famiglie legate all’azienda, che spesso hanno
difficolta nella scelta tra CEO famigliare e professionale.

In primo luogo, gli amministratori delegati famigliari sono, in
media, otto anni piu giovani rispetti ai professionali al momento

17



della loro nomina. In secondo luogo le imprese che designano i CEO
famigliari hanno performance significativamente piu basse rispetto

alle imprese che promuovono i CEO professionali (Pérez-Gonzdlez,
2006).

Da un punto di vista teorico, l'impatto dei CEO famigliari sulle
prestazioni € ambiguo (Donnelley 1964). 1 CEO famigliari
potrebbero rivestire il ruolo di amministratore delegato meglio di
altri manager, perché ricevono maggiori ricompense non monetarie
associate al successo delle imprese, che gli altri amministratori
delegati non hanno (Kandel e Lazear, 1992; Davis, Schoorman e
Donaldson, 1997). Sono stimolati a raggiungere obiettivi piu difficili,
hanno conoscenze piu approfondite dell’azienda e vantano di una
maggiore fiducia da parte dei soggetti chiave. Tendono ad avere un
orientamento a lungo termine che altri manager non hanno (James
H. Davis et al, 1997). Essi possono migliorare le prestazioni
facilitando gli investimenti firm-specific o facilitando Ila
cooperazione e la trasmissione di conoscenze all'interno delle
organizzazioni (Barnes e Simon, 1976). Inoltre, gli eredi della
famiglia hanno un orientamento a lungo termine che manca ai
dirigenti non imparentati (Cadbury, 2000).

D’altro canto i CEO famigliari potrebbero risultare sotto
performanti a causa di disaccordi tra la famiglia e gli obiettivi
aziendali (Christiansen, 1953) perché vengono selezionati da una
sorgente ristretta di talento manageriale (Burkart, Panunzi e
Shleifer, 2003; Pérez-Gonzdlez, 2006).

Gli amministratori delegati professionali, invece, rappresentano un
gruppo d’individui altamente motivati che sentono fortemente la
pressione permanente che deriva dal mercato del lavoro (Fama,
1980). Coerentemente con questa visione, modelli recenti di
aziende a conduzione famigliare riconoscono la superiorita
assoluta degli amministratori delegati non imparentati (Burkart et
al, 2003, Bhattacharya e Ravikumar, 2005).

Per quanto riguarda la relazione con le performance aziendali, un
CEO famigliare ottiene performance particolarmente inferiori
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quando opera in grandi industrie, in industrie con manodopera
altamente qualificata e in imprese in rapida crescita. Nel complesso,
invece, gli amministratori delegati professionali, forniscono dei
servizi estremamente alti, in termini di valore aziendale, alle
organizzazioni che essi dirigono.

Gli amministratori delegati famigliari inoltre tendono a essere piu
costosi in termini di performance aziendali (riducendole) in settori
in rapida crescita, ossia in ambienti in cui le competenze
manageriali sono presumibilmente piu preziose. 1 CEO
professionali, infatti, sono significativamente piu qualificati rispetto
a quelli famigliari. Essi hanno piu probabilita di aver frequentato
I'universita ed essere piu professionali. Le imprese che nominano
un CEO famigliare senza un’istruzione eccellente sono
drammaticamente sotto performanti: il rendimento operativo delle
attivita e circa il 25% in meno nei tre anni dalla successione
rispetto alle imprese che promuovono gli amministratori delegati
indipendenti (Bennedsben et al, 2006).

Lo studio di Pérez-Gonzdlez (2006) rivela 'impatto sul valore di
mercato dell'impresa nel nominare CEO famigliari o professionali.
Si dimostra che solo alla nomina di amministratori delegati
professionali sono associati rendimenti anomali positivi, sia nel
momento della successione che nei tre anni successivi alla nomina.
Molte imprese pero promuovono gli amministratori delegati sulla
base di legami famigliari, piuttosto che sulla base del merito.

In linea con il nepotismo, il calo delle prestazioni e rilevante in
aziende che nominano gli amministratori delegati famigliari che
non hanno frequentato un istituto universitario di rilievo.

Al contrario, nelle imprese comparabili che promuovono CEO non
famigliari non si verificano variazioni negative in termini di
prestazioni, anche quando gli amministratori delegati professionali
in entrata non hanno frequentato universita prestigiose. Tuttavia,
trovare un successore non imparentato al CEO uscente puo essere
molto difficile.
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Capitolo 3.
METODOLOGIA

3.1- Introduzione

Il mio elaborato si colloca all'interno del progetto StiMa. Questo
progetto € stato avviato dalla School of Management del Politecnico
di Milano e ha l'obiettivo di studiare l'organizzazione del Top
Management Team e come i diversi stili di management impattano
sulle performance delle imprese italiane.

Il Progetto StiMa e nato in uno scenario economico particolarmente
difficile a causa di una concorrenza sempre piu spietata e di
continui cambiamenti tecnologici. In un contesto cosi complesso e
in continua evoluzione, occorre rivedere le proprie strategie e
puntare sull’'innovazione, che puo essere la chiave del successo. A
questa competizione globale si aggiunge il terremoto finanziario
che ha colpito gli Stati Uniti con gravi conseguenze per il nostro
Paese.

3.2 - Il Progetto StiMa

3.2.1 - Obiettivi

Organizzare al meglio il proprio vertice aziendale, responsabile
delle principali decisioni strategiche, € una delle sfide principali di
ogni impresa che voglia raggiungere il successo. La letteratura
manageriale ha ampiamente sottolineato come le caratteristiche e
I'organizzazione del Top Management Team, ossia un gruppo di
manager responsabili delle decisioni strategiche aziendali,
impattino sui risultati dell’impresa nel suo complesso. Partendo da
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queste premesse, un gruppo di ricercatori (Emilio Bartezzaghi,
Raffaella Cagliano, Massimo G.Colombo, Cristina Rossi Lamastra,
Annachiara Longoni, Paola Rovelli e Gianluca Spina) appartenenti
alla School of Management del Politecnico di Milano, ha avviato nel
2013 un ambizioso progetto di ricerca, il Progetto StiMa:
I'organizzazione dei Top Management Team delle imprese
italiane”.

I Progetto si basa sull’intuizione che un’impresa puo ottenere
prestazioni superiori progettando al meglio le configurazioni
organizzative del TMT, il suo coordinamento e i processi
decisionali. Individua percio, gli stili di management che
permettono alle imprese di sviluppare la propria capacita
innovativa e di conseguenza la propria competitivita. L’obiettivo
del progetto e quello di raccogliere dati sull’organizzazione dei
TMT delle imprese italiane.

3.2.2 - 1l questionario

Per acquisire le informazioni da elaborare e stata necessaria la
collaborazione delle imprese italiane. In particolare per ogni
impresa € stata contattata la persona che svolge il ruolo di capo
dell’azienda (e.g. amministratori delegati, presidenti esecutivi,
direttori generali) denominato in questo progetto CEO, e le e stata
inviata una mail contenete il questionario con l'invito a compilarlo.

Creazione del questionario

Il questionario si basa su costrutti validati in letteratura ed e il
frutto di varie fasi di elaborazione. Dopo aver definito gli elementi
d'indagine si e sviluppata una prima versione utilizzata per
eseguire un “pilot test”: sono stati compilati sei questionari da sei
diversi CEO di aziende italiane. L’obiettivo e stato quello di capire
se il questionario era comprensibile o meno e di capire se fossero
stati omessi dei temi rilevanti per gli amministratori delegati. Sulla
base dei commenti di questi ultimi, il questionario e stato
modificato e migliorato. La nuova versione e stata utilizzata per una
seconda fase detta pre-test. In questa fase si e chiesto al MIP di
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fornire un elenco di Alumni il cui ruolo attuale fosse quello di CEO,
e da questa lista sono stati scelti 31 CEO ai quali e stato inviato il
questionario e chiesto loro di compilarlo entro un mese. [ feedback
raccolti in questa fase hanno permesso di migliorare ulteriormente
il questionario che e giunto alla sua versione definitiva nel Febbraio
del 2014, per poi essere inviato a un campione esteso di imprese
italiane.

Tematiche incluse nel questionario
Il questionario inviato agli amministratori delegati riguarda diversi
aspetti organizzativi e, per questo motivo e diviso in piu sezioni:

» Sezioni riguardanti il CEO
- Informazioni personali sul CEO
- Gestione del tempo da parte del CEO

» Sezioni riguardanti I'impresa e il TMT
- Configurazione organizzativa dell'impresa
- Sistema decisionale all’'interno del TMT
- Meccanismi di coordinamento tra i membri del TMT
- Gestione delle risorse umane nel TMT
- Informazioni di carattere generale sull’'impresa

All'interno del Progetto StiMa, per poter verificare l'affidabilita
delle risposte ottenute dai CEO, e stato inviato un secondo
questionario a un campione di direttori delle risorse umane. Per
tale motivo, a partire dal questionario principale e stata creata una
seconda versione ad esso dedicata.

3.2.3 - Campione del progetto

I campione target del progetto StiMa al quale inviare il
questionario ¢ composto da 6.108 imprese italiane. Questo
campione e stato creato attraverso l'estrazione casuale da una
popolazione di 50.341 imprese italiane, aventi un numero di
addetti maggiore o uguale a 20 e che fanno parte del settore
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manifatturiero e dei servizi (ad esclusione delle societa finanziarie
e assicurative che hanno una struttura diversa dalle imprese
oggetto dello studio di questo progetto). Inoltre fanno parte della
popolazione solo le imprese che per legge devono pubblicare il loro
bilancio di esercizio in modo da avere un quadro trasparente sulle
loro performance e determinare cosi gli indici di performance
decisivi per le finalita del progetto (ROA- Return On Assets, ROE-
Return On Equity, ROS. Return On Sales ecc.).

In particolare le imprese con quest'obbligo rientrano tra queste
categorie:

- Societa a Responsabilita Limitata

- Societa per Azioni

- Societa a Responsabilita Limitata con Unico Socio

- Societa Cooperativa

- Societa per Azioni con Unico Socio

- Societa Cooperativa a Responsabilita Limitata

- Societa Consortile a Responsabilita Limitata

- Societa Consortile per Azioni

- Piccola Societa Cooperativa a Responsabilita Limitata
- Societa a Responsabilita Limitata a Capitale Ridotto

- Societa a Responsabilita Limitata semplificata

- Societa Consortile Cooperativa a Responsabilita Limitata

L'elenco delle imprese appartenenti alla popolazione e stato
ottenuto dal Servizio Studi della Camera di Commercio di Milano.

Il campione di 6.108 imprese € stato diviso in base alle seguenti
caratteristiche:

» Numero di dipendenti
- Tra 20 e 49 dipendenti: 2.087 imprese
- Tra 50 e 249 dipendenti: 1.882 imprese
- Tra 250 e 499 dipendenti: 864 imprese
- Maggiore o uguale di 500 dipendenti: 1.275 imprese

» Settore manifatturiero e dei servizi
- 2.689 imprese appartenenti al settore manifatturiero
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- 3.419 imprese appartenenti al settore dei servizi

» Localizzazione geografica
- Nord: 2.784 imprese
- Centro: 1.788 imprese
- Sud e isole: 1.536 imprese

Per ogni azienda si sono cercate le informazioni di contatto del
CEO, e per tale motivo il campione di aziende contattate si e ridotto
a 3899.

3.3 - Il mio contributo al progetto StiMa

3.3.1 - Raccolta dati

La prima fase del mio lavoro e stata la raccolta di dati per ogni
record presente nel sotto campione di aziende affidatomi. Questa
raccolta e stata necessaria per poter recuperare un indirizzo email
valido del CEO in modo da inviare il questionario da compilare. Nel
file Excel che mi e stato affidato (e contenente l'elenco di imprese)
ad ogni riga corrispondeva un’impresa per la quale erano fornite le
seguenti informazioni gia presenti nella lista fornita dalla Camera
di Commercio:

- Denominazione azienda

- Area (Nord, Centro, Sud e isole)

- Numero di addetti

- Codice fiscale

- Partitaiva

- Telefono (se presente nella lista)
- Settore (manifatturiero o servizi)
- Codice Ateco

- Regione

- Pavitt
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Partendo dalla denominazione, oppure dal codice fiscale ho
effettuato la ricerca di altre informazioni fondamentali:

- Numero addetti risultante dalla banca dati Aida

- Numero addetti risultante dalla banca dati
LexisNexis

- Telefono

- Fonte del telefono (banca dati, sito dell'azienda ecc.)

- Sito dell’azienda

- E-mail aziendale

- Fonte dell’e-mail generica aziendale (banca dati, sito
aziendale ecc.)

- Nome del CEO

- Cognome del CEO

- Ruolo (amministratore delegato, Presidente
esecutivo, Direttore generale, ecc.)

- Ruolo Codificato (es. CEO, President, ecc.)

- Fonte del nome del CEO (banca dati, sito aziendale
ecc.)

- Indirizzo e-mail della persona

- Fonte dell'indirizzo e-mail della persona (banca dati,
sito aziendale ecc.)

- Telefono della persona

- Fonte del telefono della persona (banca dati, sito
aziendale ecc.)

- Presente su Linkedin (si/no)

- Contatto Linkedin del CEO

Per recuperare le informazioni generali dell'impresa (numero
addetti, telefono, e nome del CEO se presente)] ho usato
principalmente la banca dati AIDA (acronimo per Analisi
Informatizzata  delle  Aziende) consultabile  all’indirizzo
https://aida.bvdinfo.com.

Inserendo nell’apposita cella di ricerca la denominazione sociale o
la partita iva dell'impresa ho visionato le seguenti informazioni
commerciali:
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- Bilancio completo secondo la IV direttiva CEE;

- Settore di attivita economica e principali codici di
classificazione (e.g. Ateco)

- Informazioni anagrafiche complete, numero di
telefono, numero dipendenti e unita locali

- Azionariato e partecipazioni

- Anno di costituzione e forma giuridica

- Consiglio di amministrazione, sindaci, referenze
bancarie.

Per appurare l'attendibilita delle informazioni contenute in AIDA
ho fatto delle ricerche incrociate consultando anche la banca dati
LexisNexis disponibile all'interno delle risorse messe a
disposizione dall’'universita. Su questa banca dati teoricamente si
trovano informazioni sul sito dell’azienda, numero di telefono,
nominativi e contatti del Consiglio di amministrazione (oltre a
quelle di carattere generale). Molto spesso, pero, non erano
presenti questi dettagli, di conseguenza ho fatto delle ricerche su
Google per individuare il sito aziendale. Per avere certezza che il
sito trovato fosse quello dell’azienda in oggetto, ho confrontato la
partita iva con quella mostrata sul sito. A quel punto ho cercato un
indirizzo e-mail generico (di solito info@nomeazienda.it) e in
seguito la composizione del Top Management Team. Confrontando i
nomi disponibili sul sito con quelli recuperati dalle banche dati, ho
salvato i nomi dei vertici aziendali. Sono stati pochi i casi in cui il
sito mettesse a disposizione il contatto del CEO; di conseguenza ho
creato un indirizzo e-mail per analogia, qualora fosse presente sul
sito il contatto di una persona che ricoprisse un ruolo diverso dal
CEO.

Ad esempio il Signor Mario Rossi, Responsabile Acquisti
dell’azienda  Ferrero ha il seguente indirizzo email:
m.rossi@ferrero.it
Per analogia il CEO Carlo Bianchi avra l'indirizzo email
c.bianchi@ferrero.it
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Molte volte questa metodologia ha avuto successo e le e-mail
inviate sono andate a buon fine.

Infine, per ogni CEO individuato, ho cercato su Linkedin il suo
ipotetico profilo. Essendo un social network professionale, molti
amministratori delegati erano presenti su Linkedin; a questo punto
ho salvato il link del loro profilo in modo da poterli contattare sul
social network qualora l'indirizzo e-mail fosse stato sconosciuto o
non corretto.

Per ogni profilo trovato ho salvato in un’apposita cartella i
curriculum vitae poiché le caratteristiche dei CEO e i relativi studi
erano oggetto di interesse del progetto StiMa.

3.3.2 - Contatto telefonico

Durante il mio lavoro di raccolta delle informazioni mi sono
occupata anche del contatto telefonico delle aziende e dei CEO.
Nello specifico, mi e stato affidato un secondo file contenente le
imprese per le quali non si e riuscito a trovare un indirizzo e-mail.
Grazie all’accesso al call center del Politecnico, ho contattato
direttamente i CEO qualora fosse presente il loro numero di
telefono, altrimenti ho chiamato il numero generico aziendale. In
ogni telefonata ho presentato brevemente il progetto per il quale
stavo lavorando e ho chiesto cortesemente un contatto e-mail del
CEO in modo da poter inviare il questionario. Cosi facendo sono
riuscita a ottenere l'indirizzo e-mail di alcuni CEO ai quali e stato
somministrato successivamente il questionario.

3.3.3 - Somministrazione del questionario

Il mio contributo al progetto StiMa si e concluso con un ultimo
lavoro, ossia I'invio del questionario agli indirizzi e-mail dei CEO.
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Ho ricevuto un terzo e ultimo file dai ricercatori del Progetto StiMa
in cui vi erano i dati corretti delle imprese e gli indirizzi e-mail
validi.

La somministrazione del questionario e avvenuta in diverse fasi: si
e utilizzata una casella di posta elettronica dedicata
(orgdesign@polimi.it) e la prima e-mail inviata al CEO e stata una e-
mail di contatto personalizzata, scritta secondo uno schema
prestabilito e contenente due allegati: il documento di
presentazione del “Progetto_StiMa” ed il questionario in formato
editabile (vedere Appendice A).

Il CEO aveva quindi due possibilita: rispondere in formato
elettronico usando il file allegato alla mail (in questo caso il
questionario compilato poteva essere inviato al Politecnico di
Milano tramite posta elettronica, posta ordinaria oppure fax),
oppure rispondere utilizzando una piattaforma online dedicata
(SurveyMonkey: https://www.surveymonkey.com/s/Progetto StiMa).

Se il CEO, a distanza di due settimane dall’'invio della mail non
aveva risposto, oppure aveva risposto in maniera parziale al
questionario, gli veniva inviato un primo remainder tramite e-mail
(vedi Appendice). A distanza di due settimane dal primo remainder,
in caso non ci fosse stata nessuna risposta, veniva inviato un
secondo remainder sempre tramite e-mail. Dopo il secondo
remainder venivano inviati altri sei remainder a distanza di una
settimana I'uno dall’altro.

Qualora invece il CEO avesse risposto al questionario in maniera

completa, veniva inviata una e-mail di ringraziamento per la
compilazione, attraverso una formula predefinita.
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Capitolo 4.
ANALISI DEI DATI

4.1 - Introduzione

In questo capitolo analizzero i dati riguardanti la gestione del
tempo degli amministratori delegati, ricavati dalla compilazione del
questionario StiMa, da un campione di 241 CEO.

In una prima sezione effettuerd un’analisi descrittiva in cui
studiero in linea generale la ripartizione del tempo degli
amministratori delegati delle aziende italiane. Individuero le
attivita a cui dedicano maggiore attenzione e perché, e riprendendo
la letteratura, andro a discutere i risultati facendo riferimento alla
teoria esistente.

L’analisi descrittiva sara seguita da un’analisi statistica in cui
suddividero il campione in due gruppi (con raggruppamenti diversi
per ogni analisi) e studiero se le differenze della gestione del tempo
tra questi insiemi e dovuta al caso (si accetta l'ipotesi nulla HO)
oppure é statisticamente significativa (si rifiuta HO).

L’obiettivo dell’analisi e quello di confrontare la ripartizione del
tempo dell’lamministratore delegato tra due gruppi scelti in base a
diversi criteri (caratteristiche personali del CEO e caratteristiche
generali dell'impresa) e capire se queste differenze sono
statisticamente significative. Lo strumento utilizzato a tale scopo
sara il software Stata, un software statistico che permette di
organizzare ed elaborare dati, di produrre statistiche e grafici, e di
stimare una grande varieta di modelli econometrici.

Attraverso l'utilizzo di STATA ho eseguito il Test di Student, detto

anche t-test, che permette il confronto tra le medie di due variabili
e stabilire se esse sono correlate o meno.
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4.2 - Analisi descrittiva dei dati

4.2.1 - Suddivisione del campione

Per avere un quadro generale dei dati, ho eseguito dei
raggruppamenti sulla base di diversi criteri che successivamente
torneranno utili per effettuare delle analisi comparative.
La distinzione avviene su due fronti:

» Caratteristiche generali dell'impresa

» Caratteristiche personali del CEO

+ CARATTERISTICHE GENERALI DELL'IMPRESA

1) Area geografica:

Area geografica |Frequenza |Percentuale|Cumulata

NORD 158 65,56 65,56
CENTRO 42 17,43 82,99
SUD 41 17.01 100.00
Totale 241 100.00

I1 65 % delle imprese del nostro campione proviene dal Nord,
coerentemente con la distribuzione delle imprese italiane che
sono concentrate per la maggior parte nell’ltalia settentrionale.
In ugual misura, invece, le aziende dell'ltalia meridionale e
centrale.

Al fine di capire al meglio le differenze sulla gestione del tempo
degli amministratori delegati che gestiscono le aziende del Nord
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e del Sud, identifico quante sono le aziende medio-grandi
presenti nelle aree geografiche.

Aziende Medie e Grandi

NORD = CENTRO = SUD
27%

54%
19%

Le aziende con piu di 50 addetti sono concentrate soprattutto
nell’ltalia Settentrionale.

2) Dimensione dell’azienda

Dimensione |Frequenza|Percentuale | Cumulata PICCOLA: 20-49

MEDIA: 50-250
PICCOLA 129 53.53 53.53 GRANDE: > 250 addetti
MEDIA 83 34.44 87.97
GRANDE 29 12.03 100.00
Totale 241 100.00

Facendo una distinzione per numero di addetti, il nostro
campione e formato per lo piu da piccole aziende, ossia con un
numero di addetti compreso tra 20 e 49. Questo dato e concorde
con la realta italiana, caratterizzata soprattutto da PMI (piccole e
medie imprese).
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3) Azienda famigliare e non famigliare.

Azienda Frequenza |Percentuale [Cumulata
NON

FAMIGLIARE 119 49,38 49,38
FAMILIARE 122 50,62 100,00
Totale 241 100.00

Una distinzione interessante e quella tra aziende famigliari e non
famigliari, ossia aziende in cui prestano attivita di lavoro
continuato il coniuge dell'imprenditore, i parenti entro il terzo
grado e gli affini entro il secondo. Non & detto che
I'amministratore delegato di un’azienda famigliare sia
necessariamente imparentato con I'imprenditore poiché
I'azienda puo essere nata come impresa famigliare e nel tempo
essere gestita da persone esterne. La ripartizione & uniforme, e
questo sara un ottimo spunto per I'analisi statistica.

4) Settore di appartenenza

Settore Frequenza |Percentuale |Cumulata
SERVIZI 127 52,7 52,7

MANIFATTURIERO 114 47,3 100

Totale 241 100.00

La prima sostanziale distinzione delle imprese alle quali €
stato inviato il questionario e stata I'appartenenza al settore
Manifatturiero o a quello dei Servizi. [l campione in esame e
ben distribuito.
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+ CARATTERISTICHE PERSONALI DEL CEO

Proseguo con l'analisi descrittiva dei dati del campione prendendo
come riferimento le caratteristiche personali dei CEO:

1) Sesso del CEO

Sesso CEO | Frequenza | Percentuale | Cumulata

DONNA 23 9.54 9.54
UOMO 218 90.46 100.00
Totale 241 100.00

Il nostro campione non e equamente distribuito: solo il 10% e
formato da CEO di sesso femminile. Nonostante la dimensione
del campione (241 osservazioni), la sua distribuzione
rispecchia bene la realta italiana dove ci sono poche donne
che ricoprono cariche di cosi alto livello.

La letteratura sostiene che la nomina di un amministratore
famigliare piuttosto che uno professionale dipende dal sesso
del primogenito del CEO in uscita (Pérez-Gonzalez, 2006).
In questo caso quante donne sono anche CEO famigliari?

43% CEO FAMIGLIARE
57% CEO NON FAMIGLIARE
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Nello specifico: CEO FAMIGLIARI = 10 DONNE
CEO NON FAMIGLIARI = 13 DONNE

Quest’analisi conferma la letteratura, infatti, piu del 50%
delle poche donne nominate amministratori delegati sono
CEO professionali, cioe non famigliari.

2) CEO famigliari e non famigliari

Per distinguere le due categorie ho considerato solo le
aziende famigliari, perché ovviamente nelle imprese non
famigliari non ha senso parlare di CEO con legami di
parentela.

CEO Frequenza | Percentuale | Cumulata
FAMIGLIARE 81 66.39 66,39
II:IEI\I;I[IGLIARE 41 33.61 100.00
Totale 122 100.00

Le aziende famigliari del campione sono gestite per il 66%
amministratori delegati famigliari, aventi quindi un rapporto
di parentela con il fondatore dell’azienda.

E’ un dato che fa riflettere su quanto le imprese famigliari si
stanno distaccando dalla tradizione della successione e si
stiano aprendo sempre di piu alla ricerca di veri talenti per
ricoprire questo ruolo. Stanno aumentando le imprese che
sono orientate a preferire le competenze di un CEO
proveniente da altre realta aziendali che potrebbe aiutare
I'impresa a raggiungere il successo o a mantenerlo, piuttosto
che nominare un famigliare che, come sostiene la letteratura,
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influisce  negativamente sulle performance aziendali
soprattutto nei primi tre anni dalla sua nomina (Pérez-
Gonzalez, 2006).

3) CEOQ laureati e non laureati

Puo essere interessante fare una distinzione tra CEO laureati
e CEO non laureati. Un amministratore delegato con una certa
esperienza molto spesso € un uomo avanti con l'eta. Di
conseguenza si suppone che nella maggior parte dei casi si
tratti di persone non laureate dal momento che iscriversi
all'universita in passato era un privilegio per pochi.
Individuiamo innanzitutto le percentuali dei laureati e non:

CEO Frequenza |Percentuale |[Cumulata
NON LAUREATO 63 26,56 26,56

LAUREATO 177 73,44 100.00
Totale 241 100.00

La maggior parte degli amministratori delegati sono laureati,
ma e fondamentale capire chi sono i non laureati.

La letteratura sostiene, infatti, che la percentuale dei laureati
e maggiore nella categoria dei CEO non famigliari
(Bennedsben et al, 2006).

CEO FAMIGLIARE CEO NON FAMIGLIARE
CEO Freq. [Percent |Cum. Freq. |Percent | Cum.
LAUREATO 49 60.49 60.49 128 80.00 |80.00
NON LAUREATO 32 39.51 100.00 32 20.00 |20.00
Total 81 100.00 160 | 100.00
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Facendo wun’analisi piu approfondita si evince che
effettivamente i CEO famigliari laureati sono il 60% rispetto
all’80% dei CEO non famigliari di cui solo il 20% non sono
laureati.

4) Anni di anzianita

Ricollegandomi all’analisi descrittiva sui laureati e alla
supposizione fatta, ci sia aspetta che nel campione la maggior
parte dei CEO che hanno una certa esperienza e quindi una
certa eta non siano laureati.

Suddivido innanzitutto gli amministratori delegati in due
categorie:

- CEO ESPERTO
- CEO INESPERTO

A tal fine ho considerato 10 anni di tempo in cui ha svolto il
ruolo di amministratore delegato, la soglia minima per
definire un CEO esperto. Nonostante 7 di loro non sono piu
amministratori delegati nel 2016, 1li ho considerati
ugualmente perché i dati sono stati raccolti nel 2013, quando
erano ancora in carica.

Esperienza CEO |Frequenza |Percentuale | Cumulata

ESPERTO 107 43,88 43,88
INESPERTO 129 54,43 100.00
Totale 233 100.00
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Il campione e equamente distribuito e sara un ottimo spunto
per I'analisi comparativa. Ma quanti amministratori delegati
laureati sono esperti?

36% CEO ESPERTO

ca% CEO INESPERTO

Si conferma la supposizione fatta in precedenza: nel campione
in esame la maggior parte dei CEO laureati sono gli inesperti,
ossia coloro che non hanno piu di 10 anni di esperienza.

Solo il 36% dei laureati rientrano nella categoria degli
amministratori esperti.

Nello specifico:

CEO esperti: 63 laureati
CEO inesperti: 110 laureati

4.2.2 - Suddivisione del tempo settimanale del CEO

Mi concentro ora sul tema centrale del mio elaborato: la
suddivisione del tempo del CEO. Come e distribuito il tempo
dell'intero campione a seconda delle varie attivita indicate nel
questionario?

Per rispondere a questa domanda in maniera piu precisa ho diviso
il tempo totale in quartili (fasce di tempo da 25%), in modo da
associare la percentuale di tempo settimanale che ciascun
amministratore delegato dedica all’attivita oggetto della domanda,
al quartile da me definito.
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Una parte del questionario € dedicato interamente a come un
amministratore gestisce il suo tempo. Le domande sono suddivise
in tre gruppi, dove per ogni gruppo la somma della percentuale
indicata per ciascuna attivita deve corrispondere al 100%.

Il periodo temporale di riferimento € una settimana tipica
lavorativa che si ricollega allo studio effettuato da Bandiera, Guiso,
Prat e Sadun, 2013..

Analizzo le risposte globali del campione per ogni gruppo di
domande:

1. Tempo settimanale del CEO dedicato ai rapporti con le
persone interne ed esterne all’azienda, e al Ilavoro
individuale.

Considerando una tipica settimana lavorativa e fatto 100 il
tempo totale a disposizione, in termini percentuali quanto tempo

si dedica in media alle attivita elencate di seguito:

» Con i soli membri del Top Management Team (TMT)

V)

(ﬁg?:;?g Frequenza | Percentuale | Cumulata
da 0% a 25% 168 69.71 69.71
da 25% a 50% 69 28.63 98.34
da 50% a 75% 3 1.24 99.59
da 75% a 100% 1 0.41 100.00
Total 241 100.00

Si osserva che solo un CEO spende tutto il suo tempo (o
quasi) per il solo TMT, mentre circa il 70% del campione
spende meno del 25% del tempo lavorativo settimanale
per i soli membri del TMT.
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» Con i membri del TMT insieme alle prime linee e/o
manager di livello intermedio e/o ad altri dipendenti

%Te_empo Frequenza | Percentuale | Cumulata
dedicato

da 0% a 25% 202 83.82 83.82
da 25% a 50% 39 16.18 100.00
da 50% a 75% 0 0 100.00
da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00

In questo caso 1'83% del campione dedica meno del 25% a
questa attivita, e il 17% fino a meta del suo tempo.

» Con persone interne all’azienda e diverse dai membri
del TMT (ad esempio, manager di prima linea non
inclusi nel TMT, manager di livello intermedio, altro
personale).

(V)

(ﬁﬂ?g?g Frequenza | Percentuale | Cumulata
da 0% a 25% 201 83.82 83.40
da 25% a 50% 37 15.25 98.76
da 50% a 75% 3 1.24 100.00
da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00

I CEO del campione studiato non dedica molta attenzione
alle persone interne all’azienda ad eccezione dei membri
del TMT. Come € logico pensare, 'amministratore delegato
si interfaccia con i direttori delle varie divisioni aziendali i
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quali, a loro volta, fanno da filtro interfacciandosi con i
propri sottoposti.

» Con persone esterne all’azienda (ad esempio, clienti,
fornitori, consulenti

%Tempo dedicato |Frequenza |Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 175 72.61 72.61
da 25% a 50% 64 26.56 99.17
da 50% a 75% 2 0.83 100.00
da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00

Solo due amministratori delegati dedicano piu del 50% del
proprio tempo alle persone esterne all’azienda, come e
logico che sia, ma e da precisare che il 26,5% ne dedica
fino al 50% alla settimana, una percentuale che dimostra
la grande attenzione alle relazioni esterne.

La letteratura sostiene che i CEO dedicano il 16% del loro
tempo agli incontri con gli outsider, ossia persone esterne
all’azienda (Bandiera, Guiso e Sadun, 2010).

Analizzando il primo quartile (da 0% al 25% della
distribuzione) si conferma il dato della letteratura: il 50%
dei CEO dedica il 15% del loro tempo settimanale con i soli
outsider.

Asse x: CEO
Asse y: percentuale di tempo dedicata agli incontri con gli
outsider
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30

25

20

15

10

43
50
57
64
71
78
85
92
99
106
113
120
127
134
141
148
155
162
169

» Lavorando da solo

(V)

;;E?gf: Frequenza |[Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 190 78.84 78.84
da 25% a 50% 46 19.09 97.93
da 50% a 75% 3 1.24 99.17
da 75% a 100% 2 0.83 100.00
Total 241 100.00

La maggior parte dei CEO dedica circa il 25% del proprio
tempo lavorativo al lavoro individuale, spendendo di
conseguenza la maggior parte del loro tempo interagendo
con altre persone, come visto sopra. Questo dato conferma
quanto sostenuto in letteratura: gli amministratori delegati
passano 1'85% del loro tempo con altre persone, che siano
insider o outsider, quindi solo il 15% del loro tempo viene
utilizzato per lavorare da solo (Bandiera, Guiso e Sadun,
2010).

41



» Tempo speso in altre attivita.

0,

(ﬁ;?glt): Frequenza |Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 232 96.27 96.27
da 25% a 50% 8 3.32 99.59
da 50% a 75% 1 0.41 100.00
da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00

Come previsto la percentuale di tempo speso in altre
attivita e bassa. Nel questionario e chiesto anche di
specificare le altre attivita. Riporto di seguito le risposte piu
frequenti:

- Aggiornamento, Pubbliche relazioni etc.
- Attivita associative delle aziende del settore
- Altri incarichi diversi dal CEO
- Convegni
- Eventi istituzionali, eventi CdA
- Definizione di strategie
- Formazione professionale
- Missioni estere
- Partner
- Public relation
- Rapporti con:

o Azionisti
Banche
Corporation
Dirigenti della Holding
Filiali estere
Gruppo di appartenenza

o Membri TMT del gruppo di appartenenza
- Ricerche di mercato
- Trasferte e viaggi

0 O O O O
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In sintesi, considerano gli incontri con le persone interne
all’azienda, gli amministratori delegati dedicano la maggior parte
del loro tempo con i membri del Top Management Team: il 30% del
campione spende fino al 50% del tempo lavorativo settimanale agli
incontri con i top manager.

Tempo non irrilevante quello speso con gli outsider, dove il 25%
dei CEO del campione dedica fino al 50% del tempo lavorativo
settimanale.?

Questi risultati confermano la letteratura citata prima, che sostiene
che i CEO dedicano 1'85% del proprio tempo lavorativo ad
interagire con gli insider e outsider, e solo il 15% lavorando da
solo.

2) Tempo settimanale del CEO dedicato agli incontri di gruppo e
bilaterali

Fatto 100 il tempo totale trascorso con persone interne all’azienda
(compresi i membri del TMT), quanta percentuale di tempo si
dedica in media per settimana in incontri di gruppo e bilaterali:

INC. DI GRUPPO INC. BILATERALI
%Tempo dedicato | Freq. | Percent | Cum. Freq. |Percent | Cum.
da 0% a 25% 45 18.67 | 18.67 24 9.96 9.96
da 25% a 50% 111 | 46.06 | 64.73 105 | 43.57 | 53.53
da 50% a 75% 67 27.89 | 92.53 76 31.54 | 85.06
da 75% a 100% 18 7.47 1100.00 36 14.94 |1100.00
Total 241 | 100.00 241 | 100.00

2 Sj analizzeranno successivamente quali sono le persone esterne all’azienda e il tempo dedicato agli
incontri con ciascuna figura.
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Il tempo settimanale per incontri di gruppo e incontri bilaterali e
equamente distribuito (circa il 50% per entrambi).

3) Tempo settimanale del CEO dedicato ai rapporti con le
persone esterne all’azienda.

Fatto 100 il tempo totale trascorso con le persone esterne
all’azienda, come viene allocato in termini percentuali il tempo
medio speso per settimana in incontri con:

> Consulenti esterni

%Tempo dedicato |[Frequenza |Percentuale [Cumulata
da 0% a 25% 210 87.14 87.14
da 25% a 50% 24 9.96 97.10
da 50% a 75% 6 2.49 99.59
da 75% a 100% 1 0.41 100.00
Total 241 100.00

Percentuale bassa, ma non trascurabile dal momento che si
tratta del tempo totale settimanale. Interagire con i
consulenti dimostra la volonta di migliorare i punti di forza
dell’azienda e risolvere problemi che ostacolano il successo
aziendale.

» Personale di altre aziende (e.g clienti, fornitori)

%Tempo dedicato |[Frequenza |Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 104 43.15 43.15
da 25% a 50% 72 29.88 73.03
da 50% a 75% 36 14.94 87.97
da 75% a 100% 29 12.03 100.00
Total 241 100.00
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Il tempo dedicato a questi incontri, come si evince dalla
tabella, e particolarmente elevato, il che fa pensare ad un
interesse reale del CEO di interagire di persona con i clienti
gia esistenti, con quelli potenziali, con i fornitori ecc.

I CEO partecipa attivamente alle relazioni esterne,
fondamentali per essere innovativi.

» Giornalisti e/o conferenze o altri eventi di pubbliche
relazioni

%Tempo dedicato |Frequenza | Percentuale | Cumulata

da 0% a 25% 234 97.10 97.10

da 25% a 50% 7 2.90 100

da 50% a 75% 0 0 100

da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00

La quasi totalita dei CEO dedicano una percentuale molto
bassa agli incontri con i giornalisti, infatti si ipotizza che
questi incontri avvengano soltanto per eventi particolari
come puo essere una press conference per il lancio di un
nuovo prodotto.

» Sindacati

%Tempo dedicato |[Frequenza |Percentuale | Cumulata
da 0% a 25% 237 98.34 98.34
da 25% a 50% 4 1.66 100
da 50% a 75% 0 0 100

da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00
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Anche in questo caso il tempo dedicato e limitato, ma
questo puo essere spiegato dalla composizione del nostro
database.

Probabilmente il CEO delega ad altri questo tipo di
incontri, soprattutto nelle grandi aziende dove &

tipicamente presente un organo preposto a questo tipo di
attivita.

» Personale di enti governativi o regolatori

%Tempo dedicato |Frequenza |Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 201 84.23 84.23
da 25% a 50% 33 13.69 97.93
da 50% a 75% 3 1.24 99.17
da 75% a 100% 2 0.83 100.00
Total 241 100.00

Anche in questo caso il tempo dedicato agli incontri con il
personale di enti governativi o regolatori € molto basso
perché si parla di tempo settimanale e si ipotizza che non
tutte le settimane avvengano questi incontri.

» Azionisti e/o proprieta

%Tempo dedicato |Frequenza |Percentuale | Cumulata
da 0% a 25% 227 94.19 94.19
da 25% a 50% 13 5.39 99.59
da 50% a 75% 0 0.41 100
da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00
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Il tempo dedicato agli incontri con gli azionisti non e
eccessivamente elevato, ma dato che il tempo totale alla
settimana e ripartito su cosi tante e comprensibile che sia
stato dato un peso ponderato ad ognuna di essi.

» Finanziatori (ad esempio banche, venture capitalist)

%Tempo dedicato |Frequenza |Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 231 95.85 95.85
da 25% a 50% 10 4.15 100
da 50% a 75% 0 0 100
da 75% a 100% 0 0 100.00
Total 241 100.00

Anche in questo caso mi ricollego al ragionamento fatto
poc’anzi.

» Altri soggetti esterni all’azienda

%Tempo dedicato |Frequenza |Percentuale |Cumulata
da 0% a 25% 207 85.89 85.89
da 25% a 50% 23 9.54 95.44
da 50% a 75% 6 2.49 97.93
da 75% a 100% 5 2.07 100.00
Total 241 100.00

In quest’ultimo caso, invece, il CEO sembra dare
maggiore attenzione ad altri soggetti esterni all’azienda.
Le domande selezionate per il questionario sembrano
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esaustive, quindi per capire meglio a quali incontri
facevano riferimento sarebbe stato opportuno inserire
uno spazio per indicare nello specifico le persone
esterne all’azienda.

In sintesi, gli amministratori delegati del campione esaminato non
dedicano delle attenzioni diverse alle varie figure esterne, ad
eccezione degli incontri con i consulenti esterni per i quali i CEO
dedicano, nel 25% delle osservazioni, fino al 50% del proprio
tempo lavorativo settimanale.

4.3 - Analisi comparativa dei CEO

4.3.1 - T-Student

Dall’analisi descrittiva, passo ora ad esaminare le differenze nella
gestione del tempo in base alle caratteristiche generali dell'impresa
e delle caratteristiche personali del CEO.

Per fare questo, ho utilizzato una serie di t-test.

» La Distribuzione di Student, o t di student
E una distribuzione di probabilita continua che governa
il rapporto tra due variabili aleatorie, la prima con
distribuzione Normale e la seconda, al quadrato, segue
una distribuzione Chi Quadro.

Riprendendo la definizione, questa distribuzione interviene nella
stima della media di una popolazione che segue la distribuzione
Normale, e viene utilizzata negli omonimi test per la significativita
e per ogni intervallo di confidenza della differenza tra le due medie.
Il t-test si applica tipicamente alle indagini nelle quali una
caratteristica viene definita come presente o non presente negli
individui di un campione, assegnandole rispettivamente il valore 1
o 0, a fronte del valore riscontrato nella variabile associata agli
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individui stessi. Si determinano in questo modo i 2 gruppi da
mettere in relazione. Tutti i test statistici di significativita
assumono inizialmente la cosiddetta

HO: ipotesi nulla - non esiste alcuna differenza tra i gruppi
esaminati, e piu precisamente, la differenza é dovuta al caso.

I t-test consiste nella formulazione dell'ipotesi da verificare
(ipotesi nulla HO), e nella determinazione della probabilita p-value
che corrisponde alla probabilita che si rifiuti o si accetti HO.

Dopo aver scelto un livello di significativita, definito a si hanno le
seguenti opzioni:

Se p-value > a - non si rifiuta HO: la differenza & dovuta al caso.
Se p-value < a = si rifiuta HO: la differenza e significativa

In statistica ci sono tipicamente tre livelli di significativita:

1) 0,1 < p-value < 0,05 > la differenza e statisticamente
significativa al 90% di certezza.

2) 0,05 < p-value < 0,01 > la differenza e statisticamente
significativa al 95% di certezza.

3) p-value < 0,01 -> la differenza e statisticamente significativa
al 99% di certezza.

4.2.2 — Modalita di analisi

Per eseguire il t-test ho usato il programma Stata, tipicamente
usato per le analisi statistiche. Per analizzare la significativita delle
medie tra due gruppi di osservazioni, ho considerato la t risultante
dal t-test e I'ho messa a confronto con il valore della tabella di
Student in corrispondenza dei gradi di liberta della distribuzione
dell’a scelto.

Per individuare il valore di riferimento per confrontare il t
risultante dal test, ho considerato la tabella T-Student della coda di
destra. Piu precisamente la coda di destra corrisponde alla
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probabilita che il valore calcolato t cada proprio in quella coda (5%
di significativita).

Per individuare il valore di riferimento, da questo momento
denominato T, ho considerato anche i gradi di liberta per cercare il
valore nella riga corrispondente.

Gradi di liberta = numero di osservazioni - 2

Tavole t di Student :

P(T>t,)
GL 0.100 0.050 0.025 0.010 0.005 0.001 0.0005
1 3.078 6.314 12.706 31.821 63.657 318.309 636.619
[ 2 | 18 | 2920 | 4303 | 6965 || 9925 | 22327 || 31599 |
60 1.296 1.671 2.000 2.390 2.660 3.232 3.460
80 1.292 1.664 1.990 2.374 2.639 3.195 3.416
120 1.289 1.658 1.980 2.358 2.617 3.160 3.373
infinity 1.282 1.645 1.960 2.326 2.576 3.091 3.291

Nella tabella di riferimento il massimo valore e 30 perché il t-test e
particolarmente wusato per le distribuzioni inferiori a 30
osservazioni. Oltre questo limite si puo usare indifferentemente il t-
test o il Chi Quadro per confrontare la media di due gruppi.

In questo caso specifico i gradi di liberta saranno quasi sempre pari
a 239 (241 osservazioni - 2).

ESEMPIO

Voglio studiare la differenza tra CEO Uomo e CEO donna sulla
quantita di tempo dedicato ai membri del TMT (Top Management
Team). Stabilisco un livello di certezza pari al 5%. Di conseguenza
se

t <1,96 = Non si rifiuta HO

t>1,96 = Si rifiuta HO
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Eseguendo il t-test attraverso il software Stata e confrontando le
medie della variabile “Tempo dedicato ai soli membri del TMT”
raggruppata in base alla variabile CEOGENDER (ossia il sesso
dell’amministratore delegato) lo script risultante e il seguente:

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
DONMA 22 20.22727 2.876936 13.49403 14.24436 26.21019
oMo 216 21.37963 .8973939 13.18894 19.61081 23.14845
combined 238 21.27311 .855156 13.1927 19.58843 22.95779
diff -1.152357 2.957758 -6.979338 4.674624
diff = mean(DONNA) - mean(UOMO) t = -0.3896
Ho: diff = @ degrees of freedom = 236
Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff > @
PriT < t) = 0.3486 Pr|T| = |t|) = 0.6972 Pr(T > t} = 0.6514

I1 t risultante va preso in valore assoluto:
t=1-0.3896| < T(5%) = 1.960

In questo caso non si rifiuta HO, il che significa che le differenze tra
CEO di sesso femminile e maschile sulla percentuale di tempo che si
dedica ai membri del solo TMT e dovuta al caso per il 95% di
certezza (stabilito da noi).

I p-value e il valore dell’Output Pr (|T| > |t|]) = 0,6972, e va
interpretato in questo modo: per il 69,72% di probabilita possiamo
non rifiutare HO, ossia la differenza e dovuta al caso.

Considero questo valore per confrontarlo con I'a = 0,05. E’ una
percentuale utile anche per evitare di fare ulteriori test con livelli
di significativita pari al 99% perché se la percentuale é inferiore a
0,05 (quindi rifiuto HO), ma maggiore dello 0,01, per il test di
significativita pari al 99% non si rifiutera HO.

Invece se p-value < 0,001 si rifiuta HO anche eseguendo il t-test ad
un livello di certezza pari a 99%.
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Ho eseguito il t-test per tutte le domande sul tempo del
questionario raggruppato nei tre blocchi previsti, e per tutti i
confronti che ho ritenuto interessanti.

Ho inserito in una tabella i risultati dei numerosi t-test in modo da
non essere ripetitiva ed avere un quadro sintetico delle differenze e
della significativita di ognuna. Prendero come riferimento il livello
di significativita pari ad a = 5% (probabilita di certezza del 95%) -
evidenziate in giallo nelle tabelle - e analizzero in modo preciso i
risultati emersi. Saro piu concisa sui commenti riguardanti le
differenze statisticamente significative al 90% - evidenziate in
azzurro - a cui dedichero un paragrafo a valle delle analisi.

4.2.3 - Differenze sulla gestione del tempo dei CEO e criteri
di raggruppamento

Nota bene: il numero delle osservazioni puo variare di qualche
unita a causa di missing in corrispondenza delle variabili oggetto
delle analisi.

+ CARATTERISTICHE DI BASE:

- Differenze sulla gestione del tempo in base all’area geografica:
CEO che gestiscono aziende del Nord vs CEO che gestiscono
aziende del Sud

Premessa: Si puo eseguire il t-test su due distribuzioni, e dal
momento che precedentemente ho suddiviso il campione secondo il
criterio dell’area geografica dell’aziende in Nord, Centro e Sud, ho
scelto di effettuare l’analisi comparativa solo tra Nord e Sud,
escludendo le osservazioni del centro Italia (45 aziende). Di
conseguenza anche i gradi di liberta cambiano:

Individuo sulla tabella il T di riferimento per il confronto
corrispondente a 120 gradi di liberta:
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T (10%) = 1,658
T (5%) = 1,980
T (1%) = 2,617

CEO AZIENDE DEL NORD VS SUD

Non Rifiuto HO

Incontri T - Student rlgléto 90% | 95% | 999 p-value
CON PERSONE INTERNE ED ESTERNE

Con i soli membri TMT -0,5307 X 0,5963
TMT piu prime linee manageriali 2,1401 X X 0,0336
Persone interne diverse dal TMT -1,9011 X 0,0588
Persone esterne -0,2287 X 0,8194
Lavorando da solo -0.0096 X 0,9923
Altre attivita -1,1720 X 0,2446
INCONTRI DI GRUPPO E BILATERALI

Di gruppo -0,7480 X 0,4554
Bilaterali 0,7480 X 0,4554
CON PERSONE ESTERNE

Consulenti -0.9673 X 0,3346
Persone di altre aziende 2,1436 X X 0,0330
Giornalisti -1,4887 X 0,1382
Sindacati -0,5540 X 0,5802
Personale enti governativi -1,7540 X 0,0814
Azionisti 0,5647 X 0,5729
Finanziatori -3,7459 X X X 0,0002
Altre persone esterne 0,7598 X 0,4483

Risultano due casi di significativita
90%, mentre in tre casi si rifiuta HO eseguendo il t-test al 95%:
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» Tempo dedicato ai membri del TMT e alle prime linee
manageriali

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Interval]

156 16.92949 . 7992507 9.982638 15.35066 18.50832

5 49 13.2 1.456726 9.213146 10.25349 16.14651

combined 196 16.16837 . 7087596 9.922635 14.77055 17.56619

diff 3.729487 1.742658 .292499 7.166475

diff = mean{N) - mean(5) t = 2.1401

Ho: diff = @ degrees of freedom = 194
Ha: diff = @ Ha: diff =@ Ha: diff = @

PriT = t) = 0.9832 Pri|T| = |t|) = 0.98336 PriT = t) = 0.0168

La differenza e significativa al 95% di certezza, ma non al
99%, = p-value = 0,0336 < 0,05 ma > 0,01.

Si osserva che i CEO appartenenti ad aziende del Nord
dedicano maggiore attenzione a questo tipo di attivita
rispetto a quelle del Sud:

Mean Nord = 16,92949 vs Mean Sud: 13,2

» Tempo dedicato ad incontri con persone di altre aziende

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall

153 41.04575 2.135389 26.4133 36.82688 45.26463

5 490 30.9 4,358722 27.56698 22.08365 39.71635

combined 193 38.94301 1.936397 26.90128 35.12366 42.76235

diff 10.14575 4,733123 . 8098457 19.48166

diff = mean(N) - meani5s) t = 2.1436

Ho: diff = @ degrees of freedom = 191
Ha: diff < @ Ha: diff != @ Ha: diff = @

PriT < t) = 0.9833 Pr|T| = |t|) = 0.0333 Pr(T > t) = 0.0167
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In questo caso vi e una netta differenza tra aziende del Nord e
del Sud:

Mean Nord = 41,04575 vs Mean Sud = 30,9

I CEO che gestiscono aziende del Nord dedicano molto piu tempo
settimanale agli incontri con persone di altre aziende.

Questa differenza e significativa al 95% di certezza

t=2,1436 >T =1,980

ma non statisticamente significativa al 99%: il p-value = 0,0333
Si rifiuta HO ad un livello di certezza del 95% ma non del 99%
dove non si rifiuta invece I'ipotesi nulla.

» Tempo dedicati agli incontri con i finanziatori

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]

153 6.052288 .6694852 8.281075 4.72959 7.374985

5 48 12.125 1.876709 11.86935 8.328999 15.921

combined 193 7.310881 .6790598 9.433801 5.9715086 8.650256

diff -6.872712 1.621175 -9.270419 -2.875006

diff = mean(N) - mean(S) t = -=3.7459

Ho: diff = @ degrees of freedom = 191
Ha: diff = @ Ha: diff != 8 Ha: diff = @

PriT = t) = 8.0001 Pr{|T| = |t|) = 0.0002 PriT = t] = 0.9999

Questo € l'unico caso in cui la significativita delle differenze tra
aziende del Nord e del Sud e estrema.

p-value = 0,0002 molto inferiore allo 0,01.

Si rifiuta HO ad un livello di certezza del 99%.

A differenza degli altri due casi visti finora, in quest'ultimo sono
proprio i CEO delle aziende del Sud a dedicare piu tempo
all’attivita in esame.

Mean Nord = 6,052288

Mean Sud = 12,125
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1) Differenze tra CEO che gestiscono aziende famigliari e non

famigliari

Le osservazioni sono ritornate ad essere 241, percio anche i
valori della tabella da considerare si modificano:

T(10%) = 1,645
T(5%) =1,960
T(1%) =2,576

CEO DI AZIENDE FAMIGLIARI E NON FAMIGLIARI

T - Non Rifiuto HO

Incontri Student r1f}1118t0 90% | 95% | 999 p-value
CON PERSONE INTERNE ED ESTERNE

Con i soli membri TMT -1,1357 X 0,2572
TMT piu prime linee manageriali -0,5543 X 0,5799
Persone interne diverse dal TMT 0,2948 X 0,7684
Persone esterne 0,1544 X 0,8774
Lavorando da solo 1,6181 X 0,1070
Altre attivita -0,7040 X 0,4822
INCONTRI DI GRUPPO E BILATERALI

Di gruppo -1,4360 X 0,1523
Bilaterali 1,4360 X 0,1523
CON PERSONE ESTERNE

Consulenti 0,0918 X 0,9270
Persone di altre aziende 2,6712 X X X 0,0081
Giornalisti -2,9441 X X X 0,0036
Sindacati -2,9617 X X X 0,0034
Personale enti governativi -4,6445 X X X 1 0.0000
Azionisti 0,0650 X 0,9482
Finanziatori 2,3667 X X 0,0188
Altre persone esterne -0,4398 X 0,6605

Emergono delle differenze significative ad un livello di certezza

dell’95%:
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» Incontri con persone di altre aziende

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall
FAMIGLIA 117 42.07692 2.583448 27.94427 36.96008 47.19377
NON FAMI 118 33.07627 2.167081 23.54053 28.78448 37.36806
combined 235 37.55745 1.706709 26.16336 34.19497 40.91993

diff 9.000652 3.369563 2.361947 15.63936

diff = mean{FAMIGLIA} - mean(NOM FAMI) t= 2.6712
Ho: diff = @ degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff = @
PriT < t) = 0.9960 Pri|T| > [t]) = 0.0081 PriT > £t} = 0.0040

Si rifiuta HO con un livello di certezza pari al 99%, infatti p-
value = 0,0081 < 0,001.

Nelle aziende famigliari i CEO spendono piu tempo ad
interagire con le persone esterne all’azienda, infatti la media
del tempo & molto piu alta:

Mean CEO azienda famigliare = 42,07692

Mean CEO azienda non famigliare = 33,07627

» Relazioni con i giornalisti

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall
FAMIGLIA 117 4.153846 .6448252 6.974851 2.876689 5.431004
MNON FAMI 118 7.118644 7724776 &.391255 5.588793 8.648495
combined 235 5.642553 .5116923 7.844094 4.634441 6.650666

diff -2.964798 1.007027 -4.948841 -.9807548

diff = mean{FAMIGLIA}) - mean(NOM FAMI) t = -2.9441
Ho: diff = @ degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff = @ Ha: diff = @
PriT < t) = 0.0018 Pri|T| > |t]) = 0.0036 Pr(T > t} = 0.9982

In questo caso p-value = 0,0036 < 0,001 -> si rifiuta HO al 99%
di certezza.

57



In questo caso sono i CEO delle aziende non famigliari a
dedicare piu tempo a questo tipo di attivita.

Mean CEO azienda famigliare =4.153846

Mean CEO azienda non famigliare =7,118644

Incontri con i sindacati

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Interval]
FAMIGLIA 117 2.376068 4596489 4.971863 1.465676 3.286461
NOM FAMI 118 4.550847 5717526 6.210822 3.418521 5.683173
combined 235 3.468085 .3731903 5.720898 2.732843 4.203327

diff -2.174779 . 7342928 -3.621481 -.7280771

diff = mean({FAMIGLIA) - mean(MON FAMI) t = -2.9617
Ho: diff = @ degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff > @
PriT = t) = 8.0017 Pri|T| = |t]) = 0.0034 PriT = t) = 0.9983

Stessa differenza significativa di sopra: si rifiuta HO ad un
livello di significativita dell’1%:

t = 29617 > T(5%) = 2,576 e sono i CEO non famigliari a
dedicare piu tempo alle relazioni con i sindacati:

Mean CEO azienda famigliare = 2,376068

Mean CEO azienda non famigliare = 4,550847

Incontri con personale di enti governativi

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall
FAMIGLIA 117 3.692308 .5748514 6.217968 2.553742 4.830873
MNON FAMI 118 9.567797 1.123316 12.20234 7.343127 11.79247
combined 235 6.642553 .659729 10.11345 5.342786 7.942321

diff -5.875489 1.265035 -8.367857 -3.383121

diff = mean{FAMIGLIA}) - mean(NOM FAMI) t = -4.6445
Ho: diff = @ degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff = @ Ha: diff = @
PriT < t) = 0.0000 Pri|T| > |t]) = 0.000@ Pr(T > t} = 1.0000
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Si riconferma la dedizione dei CEO non famigliari che
dedicano piu tempo agli incontri con le persone esterne.

Mean azienda famigliare = 3,692308

Mean azienda non famigliare = 6,642554

In questo t-test si rifiuta HO ad un livello di certezza
addirittura del 100% - p-value =0

Incontri con i finanziatori

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall
FAMIGLIA 117 8.34188 .932607 16.88769 6.494735 10.18983
NON FAMI 118 5.610169 .6B25608 7.414509 4.258394 6.961945
combined 235 6.978213 .582755 8.933465 5.822096 8.11833

diff 2.731711 1.154228 4576542 5.005768

diff = mean{FAMIGLIA} - mean(NOM FAMI) t = 2.3667
Ho: diff = 8 degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff = 8
PriT < t) = 0.9906 Pri|T| > |t]) = 0.0188 Pr(T > t) = 0.0094

Si rifiuta HO al 95%, ma non al 99% di certezza in quanto
t=2,366 >T(5%) =1,960 ma < T(5%) = 2,576

In quest’ultimo caso di differenza statisticamente significativa
sono i CEO che gestiscono le aziende famigliari a dedicare
maggiore attenzione ai rapporti con i finanziatori.

Le medie delle due distribuzioni sono, infatti, le seguenti:
Mean CEO azienda famigliare = 8,34188

Mean CEO azienda non famigliare = 5,610169
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+ CARATTERISTICHE PERSONALI DEL CEO

1) Differenze sulla gestione del tempo in base al SESSO DEL CEO:

CEO UOMO VS DONNA

Incontri T- Non Rifiuto HO value
Student | rifiuto HO [ 90% ] 95% | 99% | ”

CON PERSONE INTERNE ED ESTERNE

Con i soli membri TMT -0,3896 X 0,6972
TMT piu prime linee manageriali 0,4021 X 0,6880
Persone interne diverse dal TMT 0,1427 X 0,8867
Persone esterne 2,3093 X X X 0,0218
Lavorando da solo -0,7590 X 0,4486
Altre attivita -1,2144 X 0,2258
INCONTRI DI GRUPPO E BILATERALI

Di gruppo -0,6951 X 0,4877
Bilaterali 0,6951 X 0,4877
CON PERSONE ESTERNE

Consulenti 0,2638 X 0,7922
Persone di altre aziende -0,2068 X 0,8364
Giornalisti 0,1311 X 0,8958
Sindacati 0,1663 X 0,8680
Personale enti governativi 3,3375 X X X 0,0100
Azionisti -2,5161 X X X 0,0125
Finanziatori 0,4610 X 0,6452
Altre persone esterne 0,9206 X 0,3582

Quasi tutte le differenze analizzate sulla gestione del tempo tra CEO
uomo e CEO donna, come si evince dal t-test, sono dovute al caso,

quindi non si rifiuta I'ipotesi nulla HO.

In soli tre casi la differenza e significativa al 95% di certezza:

60




» Tempo dedicato alle persone esterne (clienti, fornitori ecc.)

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall
DONNA 22 26.68182 3.327952 15.60948 19.76096 33.60267
UamMa 216 20.24537 . 8234556 12.10228 18.62229 21.86845
combined 238 20.84034 .8146482 12.56778 19.23546 22.44521
diff 6.436448 2.787244 .9453912 11.9275
diff = mean(DONNA) - mean(UOMO) t = 2.3093
Ho: diff = @ degrees of freedom = 236
Ha: diff = @ Ha: diff = @ Ha: diff = @
Pr(iT < t) = 8.9891 Pri|T| = |t|} = @.0218 Pr(T > t} = 0.0109

t=2,3093 > T=1,960 -> Sirifiuta HO

La differenza non e dovuta al caso e si rifiuta HO per una
probabilita pari a p-value = 0,0218, quindi con una
significativita del 99%.

Le donne spendono piu tempo per gli incontri con persone
esterne rispetto agli uomini.

Mean Donne = 26, 68182
Mean Uomini = 20,24537

Questa differenza e significativa, ma e anche vero che il nostro
campione e piccolo e le donne sono nettamente meno rispetto
agli uomini.
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» Tempo dedicato agli incontri con gli enti governativi

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall
DONMA 21 13.52381 3.590741 16.45484 6.033654 21.0139%6
UamMa 214 5.96729 .6183178 9.04521 4.748484 7.186096
combined 235 6.642553 659729 16.11345 5.342786 7.942321
diff 7.55652 2.264157 3.095683 12.01736
diff = mean(DONNA) - mean(UOMO) t = 3.3375

Ho: diff = @ degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff = @

PriT < t) = 0.9995 Pr|T| = |t|) = 0.0010 Pr(T = t] = 0.0005

La differenza in questo caso ¢ significativa al 99% di certezza:
p-value = 0,001, molto inferiore allo 0,01 di soglia e la
differenza delle due medie dimostra ancora una volta che
sono le donne a dedicare piu tempo rispetto agli uomini.

Mean Donna = 13,52381
Mean Uomo = 5,96729

» Tempo dedicato agli incontri con gli azionisti

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
DOMNMNA 21 5.142857 1.765119 8.088793 1.460883 8.824832
oMo 214 13.60748 1.038074 15.18571 11.56126 15.65369
combined 235 12.85106 9705407 14.87811 16.93895 14.76318
diff -8.464619 3.364136 -15.09263 -1.836606
diff = mean(DONNA) - mean(UOMO) t = -2.5161
Ho: diff = @ degrees of freedom = 233
Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff = @
PriT < t) = 0.0063 Pr|T| = |t|) = 0.8125 Pr(T = t) = 0.9937
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La differenza sul tempo dedicato agli azionisti e significativa
al 95%: p-value = 0,0125 < 0,01.

Con un t-test con livello di significativita pari al 5% si rifiuta
HO, ossia la differenza non e dovuta al caso.

Differentemente da cio che abbiamo notato poc’anzi, sono i
CEO uomini a dedicare maggiore attenzione agli azionisti:
Mean Donna = 5,142857

Mean Uomo = 13,60748

2) Differenza tra CEQO famigliari e non famigliari di aziende

famigliari.

CEO FAMIGLIARI E NON FAMIGLIARI

Incontri T- Non Rifiuto HO value
Student | rifiuto HO [90%]95% [99% | P

CON PERSONE INTERNE ED ESTERNE

Con i soli membri TMT -1,4697 X 0,1443
TMT piu prime linee manageriali 0,8383 X 0,4036
Persone interne diverse dai TMT -0,2140 X 0,8309
Persone esterne 0,5221 X 0,6026
Lavorando da solo 1,7383 X 0,0848
Altre attivita -2,1611 X X X 0,0327
INCONTRI DI GRUPPO E BILATERALI

Di gruppo -1,9749 X 0,0507
Bilaterali 1,9749 X 0,0507
CON PERSONE ESTERNE

Consulenti 0,5229 X 0,6021
Persone di altre aziende 1,0532 X 0,2945
Giornalisti -1,126 X 0,2625
Sindacati 0,4913 X 0,6241
Personale enti governativi -0,4715 X 0,6382
Azionisti -2,9539 X X X 0,0038
Finanziatori 2,3240 X X X 0,0219
Altre persone esterne 0,0278 X 0,9779
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Tra tutte le differenze analizzate tre risultano significative al 95%
di certezza:

» Tempo dedicato ad altre attivita

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
FAMIL. 79 3.101266 .6645361 5.906526 1.778276 4.424256
MON FAMI 48 6.425 1.72236 10.89316 2.941199 9.908801
combined 119 4.218487 7377311 8.047696 2.757579 5.679396
diff -3.323734 1.537978 -6.369619 -. 2778495
diff = mean(FAMIL.) - mean(NON FAMI) t = -2.1611
Ho: diff = @ degrees of freedom = 117
Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff > @
PriT =< t) = 8.0164 Pri|T| = |t|) = 8.8327 PriT = t] = 0.9836

Come detto precedentemente, il campione si e ridotto alle
sole aziende famigliari. Di conseguenza anche il nostro valore
nella tabella di riferimento sara cambiato perché i gradi di
liberta sono inferiori e considero 120.

Il valore corrispondente a 120 gradi di liberta con a« = 5% e
T(5%) = 1,980 (leggermente maggiore del precedente valore
considerato T(5%) = 1,960 in corrispondenza di 239 gradi di
liberta).

Il t risultante dal t-test effettuato sulla differenza sul tempo
speso per altre attivita (elencate nel dettaglio all’inizio del
capitolo) € pari a:

t=[-2,1611] > T(5%) = 1,980

Si rifiuta HO, quindi la differenza non € dovuta al caso per lo
0,0327 con livello di certezza pari al 95%.

Il p-value = 0,0327 > 0,01 fa non rifiutare HO ad un livello di
certezza pari al 99%.

Infine sono i CEO non famigliari a dedicare piu tempo ad altre
attivita, confermando la letteratura che sostiene che i CEO
famigliari dedicano maggiore attenzione al tempo libero
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piuttosto che alle performance aziendali
professionali (Malmendier e Tate, 2009).
Nello specifico:

Mean CEO famigliari = 3,10
Mean CEO non famigliari = 6,425

» Tempo dedicato agli azionisti

rispetto ai CEO

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
FAMIL. 78 10.01282 1.572056 13.88402 6.882457 13.14318
NON FAMI 39 18.71795 2.739709 17.10948 13.1717 24.2642
combined 117 12.91453 1.434726 15.51894 10.07287 15.75619
diff -8.705128 2.946961 -14.54249 -2.867766
diff = mean({FAMIL.) - mean(NON FAMI) t = -2.9539
Ho: diff =@ degrees of freedom = 115
Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff > @
PriT < t) = 0.0019 Pr|T| = |t|) = 0.0038 PriT = t) = 0.9981
La differenza in questione e invece estremamente

significativa > p-value = 0,0038 < 0,01.

Mean CEO famigliari = 10,01282

Mean CEO non famigliari = 18,71795

[ CEO non famigliari dedicano maggiore tempo agli incontri
con gli azionisti rispetto ai professionali.
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» Tempo dedicato ai finanziatori

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall
FAMIL. 78 9.846154 1.264553 11.16823 7.328108 12.3642
NON FAMI 39 5.333333 1.061746 6.630604 3.18394 7.482727
combined 117 8.34188 .932607 10.08769 6.494735 16.18903
diff 4.512821 1.941866 .666358 8.359283
diff = mean(FAMIL.) - mean({MON FAMI) t= 2.3240
Ho: diff = @ degrees of freedom = 115
Ha: diff = @ Ha: diff = @ Ha: diff = @
Pr(iT < t) = 8.9891 Pri|T| = |t|} = @.0219 Pr(T > t} = 0.0109

Anche il tempo dedicato ai finanziatori dimostra una
differenza significativa tra CEO famigliare e non famigliare:

t=2,3240>T=1,980 - Rifiuto HO con una probabilita di
p-value = 0,0219 (certezza 95%)

La differenza e significativa ad un livello di certezza pari al
95% ma non lo ¢ al 99% (non rifiutiamo HO).

In questo caso, pero, sono i CEO famigliari a dedicare piu
tempo a questo tipo di incontri:

Mean CEO famigliare = 9,846154
Mean CEO non famigliare = 5,3333
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3)Differenza tra CEO LAUREATI E NON LAUREATI

CEO LAUREATI VS NON LAUREATI

T - Non Rifiuto HO
Incontri rifiuto p-value
Student Ho  |90%|95% [99%

CON PERSONE INTERNE ED ESTERNE

Con i soli membri TMT 0,1601 X 0,8729
TMT piu prime linee manageriali 0,6574 X 0,5116
Persone interne 0,3585 X 0,7203
Persone esterne 0,2645 X 0,7916
Lavorando da solo -1,1927 X 0,2342
Altre attivita -0,0431 X 0,9656
INCONTRI DI GRUPPO E BILATERALI

Di gruppo 1,4891 X 0,1378
Bilaterali -1,4891 X 0,1378
CON PERSONE ESTERNE

Consulenti -0,2125 X 0,8319
Persone di altre aziende -0,8149 X 0,4160
Giornalisti 0,9664 X 0,3340
Sindacati 1,3016 X 0,1943
Personale enti governativi 1,8810 X 0,0612
Azionisti 0,7874 X 0,7841
Finanziatori -0,8877 X 0,3756
Altre persone esterne -0,7644 X 0,4454

Tra CEO laureati e non laureati non si sono riscontrate differenze
significative al 95%, ma solo una al 90% di certezza.
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3) Differenza tra CEO ESPERTI E CEO INESPERTI

CEO ESPERTI VS NON ESPERTI

Non Rifiuto HO
Incontri T - Student | rifiuto p-value
HO 90% | 95% [99%

CON PERSONE INTERNE ED ESTERNE

Con i soli membri TMT 1,0073 X 0,1655
TMT piu prime linee manageriali -3,2177 X X X 10,0015
Persone interne 0,4612 X 0,6451
Persone esterne 1,4760 X 0,1413
Lavorando da solo 0,8836 X 0,3778
Altre attivita 1,7022 X 0,0901
INCONTRI DI GRUPPO E BILATERALI

Di gruppo -1,7761 X 0,0770
Bilaterali 1,7761 X 0,0770
CON PERSONE ESTERNE

Consulenti -0,0036 X 0,9971
Persone di altre aziende 0,9502 X 0,3432
Giornalisti -0,0013 X 0,9900
Sindacati -2,6004 X X X 10,0099
Personale enti governativi -2,0981 X X X 10,0370
Azionisti -2,2179 X X X 10,0275
Finanziatori 2,5492 X X 0,0114
Altre persone esterne 1,2062 X 0,2290

Le osservazioni sono tornate ad essere 241 quindi anche il T(5%)
di riferimento torna ad essere 1,960.
Le differenze significative al 95% sono le seguenti:
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» Tempo dedicato ai membri del TMT con le prime linee
manageriali

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
CON ESPE 106 14.35849 .8637856 8.893217 12.64576 16.07122
INESFERT 129 18.62016 . 9681954 10.99659 16.70442 20.5359
combined 235 16.69787 672094 16.30301 15.37374 18.022

diff -4.261664 1.324462 -6.871115 -1.652214

diff = mean({CON ESPE) - mean(INESPERT) t = -3.2177
Ho: diff = @ degrees of freedom = 233

Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff = @
Pr(T < t) = 0.0007 Pri|T| = |t|) = @.0015 PriT = t) = 0.9993

La differenza sul tempo dedicato alle prime linee manageriali
e estremamente significativa (p-value = 0,0015 quindi molto
inferiore al limite di 0,01 con livello di certezza del 99%).

In particolare sono i CEO inesperti che dedicano piu tempo a
questo tipo di attivita:

Mean CEO inesperti = 18,62016

Mean CEO esperti = 14,35849.

» Tempo dedicato ai sindacati

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall
COM ESPE 105 2.447619 .4120397 4.222151 1.630529 3.264709
IMESPERT 127 4.393701 5889409 6.637026 3.228204 5.559197
combined 232 3.512931 .3771233 5.744171 2.76989 4.,255972

diff -1.946082 . 7483847 -3.420648 -.4715156

diff = mean({CON ESPE) - mean(INESPERT) t = -2.6004
Ho: diff = @ degrees of freedom = 230

Ha: diff = @ Ha: diff != @ Ha: diff = @
PriT < t) = 0.0050 Pri|T| = |t|) = @.0099 PriT = t) = 0.9950
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Il t-test effettuato sul tempo dedicato ai sindacati tra CEO
esperti e inesperti ha come output t = |-2,6004| > T (5%) =
1,960.

Anche in questo caso la differenza e significativa anche al
99% di certezza con p-value = 0,0099 < 0,01.

Come nel caso precedente, sono i CEO inesperti a dedicare

maggiore attenzione rispetto ai CEO esperti gli incontri con i
sindacati:

Mean CEO esperti = 2,447619
Mean CEO inesperti = 4,393701.

Tempo dedicato al personale degli enti governativi

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
COMN ESPE 105 5.161905 . 7892506 §.087412 3.596791 6.727018
IMESPERT 127 7.952756 1.018198 11.47451 5.937771 9.96774
combined 232 6.689655 6669603 16.15884 5.375552 8.003758

diff -2.790851 1.3302 -5.411786 -.169916

diff = mean(CON ESPE) - mean(INESPERT) t = -2.0981
Ho: diff = @ degrees of freedom = 230

Ha: diff = @ Ha: diff != 8 Ha: diff = @
Pr(T < t) = 0.0185 Pri|T| = |t|) = @.8370 PriT = t) = 0.9815

La differenza in questione e statisticamente significativa a un
livello di certezza del 95%, ma non al 99%.

Infatti p-value = 0,0370 < 0,05 ma > 0,01.

[ CEO inesperti risultano ancora coloro che dedicano
maggiore tempo rispetto agli amministratori esperti:

Mean CEO esperti = 5,161905

Mean CEO inesperti = 7,952756
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» Tempo dedicato a incontri con gli azionisti

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [95% Conf. Intervall]
COMN ESPE 1085 18.5619 1.319127 13.51703 7.946026 13.17778
INESPERT 127 14.88976 1.399387 15.77029 12.12042 17.65911
combined 232 12.93103 .9794776 14.91896 11.00118 14.86089

diff -4,327859 1.95134 -8.172645 -.4830726

diff = mean(CON ESPE) - mean(INESPERT) t= -2.2179
Ho: diff = @ degrees of freedom = 230

Ha: diff = @ Ha: diff =@ Ha: diff = @
PriT < t) = 0.0138 Pr|T| = |t|) = 0.8275 Pr(T > t] = 0.9862

Anche in quest’ultimo caso risultano piu attenti i CEO
inesperti rispetto agli esperti, con una differenza di 4,327859
tra le due medie.

Mean CEO esperti = 10,5619

Mean CEO inesperti = 14,88976.

La differenza e significativa > t=1-2,2179| > T = 1,960
Al 95% di certezza, ma non al 99%.

p-value = 0,0275 < 0,05 ma > 0,01.

» Tempo dedicato a incontri con i finanziatori

Group Obs Mean Std. Err. Std. Dev. [85% Conf. Intervall

] 127 5.677165 .6113007 6.889009 4.467419 6.886911

1 185 8.657143 1.85282 16.77999 6.570949 10.74334

combined 232 7.825862 .588741 8.967436 5.865873 8.185851

diff -2.979978 1.168981 -5.283259 -.6766963

diff = mean(@) - mean(l) t = -2.5492

Ho: diff = @ degrees of freedom = 230
Ha: diff = @ Ha: diff !'= @ Ha: diff = @

PriT < t) = 0.0057 Pr|T| = |t]) = 0.0114 PriT > t) = 9.9943
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Sono i CEO esperti a dedicare maggiore attenzione a questo
tipo di incontro:

Mean CEO inesperti = 5,677165

Mean CEO esperti = 8,657143

Si rifiuta HO con un livello di significativita pari al 5%

p-value = 0,0114 < 0,05 ma> 0,01

4.2.4 - Differenze statisticamente significative al 90% di
certezza

Sono emerse delle differenze significative al 90% non rientrate nei
t-test da me eseguiti, ma riporto di seguito i risultati:

- 1 CEO che gestiscono le aziende del Sud hanno una maggiore
attenzione verso le persone interne all’azienda diverse dai
membri del Top Management Team, e verso il personale degli
enti governativi.

- I CEO famigliare lavorano maggiormente da soli rispetto ai
CEO non famigliari e partecipano piu attivamente agli incontri
bilaterali e agli incontri di gruppo.

- 1 CEO laureati dedicano piu tempo lavorativo a loro
disposizione agli incontri con il personale di enti governativi

- Gli amministratori delegati con piu di 10 anni di esperienza
dedicano piu tempo agli incontri bilaterali e di gruppo a
differenza dei CEO meno esperti i quali, a loro volta,
prediligono rispetto ai primi gli incontri con i finanziatori e
tempo per altre attivita.

Questi risultati non saranno oggetti delle discussioni in quanto
ritenute irrilevanti. Risulta interessante soltanto la prima
differenza statisticamente significativa al 90%, in quanto i CEO
delle aziende del Sud sembrano essere piu presenti nei rapporti con
le persone interne all’azienda che non siano necessariamente
membri del Top Management team o manager di prima linea.

Questa differenza puo essere spiegata dal fatto che al Sud si
concentrano la maggior parte delle imprese famigliari, di
dimensioni piu piccole, e di conseguenza con meno divisioni
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aziendali; l'amministratore delegato si fa carico, quindi, di
interagire con il personale interno che non siano membri del Top
Management Team, in mancanza di manager che gli fanno da
tramite.
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Capitolo 5.
CONCLUSIONI E DISCUSSIONI

5.1 - Riepilogo dei risultati

La gestione del tempo di un amministratore delegato € una
variabile che influenza le performance aziendali. Per tale motivo
risulta fondamentale capire come viene ripartito il tempo e sulla
base di quali criteri un CEO dedica maggiore attenzione ad
un’attivita piuttosto che ad un’altra.

La raccolta dei dati effettuata attraverso la compilazione di un
questionario da parte dei CEO di 241 aziende italiane e stata
fondamentale per studiare la gestione del tempo. I dati sono stati
studiati prima in linea generale facendo un’analisi descrittiva e,
successivamente in modo empirico attraverso un’analisi statistica.

Analisi descrittiva
Prendendo spunto dalla letteratura, si sono confutate alcune teorie:

- La maggioranza degli amministratori delegati sono uomini,
soprattutto quando si tratta di aziende famigliari gestite da
amministratori delegati famigliari. La percentuale di donne
del campione esaminato risulta soltanto del 10% di cui solo il
43% CEO famigliare; infatti, la letteratura sostiene che al
momento della successione del CEO, si preferisce nominare
un parente se il primogenito del CEO che lascia la carica e
maschio. Altrimenti si ricerca una persona all’esterno per
ricoprire questo ruolo (Pérez-Gonzalez, 2006).

- Gli amministratori delegati sono per la maggioranza laureati
(il 73,44%), un dato confortante ma, come sostiene la
letteratura (Bennedsben et al, 2006), rientrano in questa
categoria soprattutto i CEO professionali. Infatti '80% di loro
sono laureati contro il 60% dei CEO famigliari. Questa
mancanza di qualifica potrebbe essere la causa che riduce le
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performance aziendali nelle aziende famigliari gestite da
questi ultimi (Bandiera, Prat e Sadun, 2013).

Il tempo che il CEO dedica a lavorare da solo & molto esiguo,
15% confermando il dato della letteratura del 16% (Bandiera,
Guiso e Sadun, 2010). La maggior parte del suo tempo lo
dedica ai rapporti con altre persone, siano essi insider o
outsider. Nello specifico, il CEO del campione analizzato
dedica fino al 50% del suo tempo ai rapporti con gli insider e
outsider, ma piu precisamente dedica solo il 15% del suo
tempo con i soli outsider confutando la letteratura (Bandiera,
Guiso e Sadun, 2010).

Il 66% delle aziende famigliari e gestito da amministratori
delegati famigliari. E’ sicuramente un dato molto alto, ma € un
dato importante il restante 34% di CEO professionali che
gestiscono aziende famigliari. Questa percentuale dimostra
come le aziende si stanno orientando a ricercare nuovi talenti
per ricoprire questo ruolo e migliorare di conseguenza le
performance aziendali (Bandiera, Prat e Sadun, 2013).

Analisi statistica

Sono stati effettuati dei confronti tra le medie di due gruppi di CEO
stabiliti secondo alcuni criteri, e sono emerse delle differenze
statisticamente significative almeno al 95% di certezza:

I CEO che gestiscono aziende del Nord, a differenza del Sud,
dedicano piu tempo a interfacciarsi con i membri del TMT
insieme alle prime linee manageriali e a persone di altre
aziende. Al contrario, i CEO che gestiscono aziende del Sud
dedicano piu tempo ai rapporti con i finanziatori. Le grandi
aziende sono concentrate soprattutto nell’ltalia settentrionale
e ipotizzo che molte di loro dispongono di maggiori capitali e
di conseguenza rispetto a quelle del Sud i CEO hanno meno
rapporti con i finanziatori. Inoltre, alcune di queste sono
quotate in borsa rispetto alle aziende del Sud e questo puo
spiegare la maggiore frequenza settimanale di incontri con gli
azionisti.
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I CEO che gestiscono aziende non famigliari sono piu inclini a
dedicare piu tempo agli incontri con le persone esterne
all’azienda, definite outsider. Nello specifico, rispetto ai CEO
che gestiscono aziende famigliari, dedicano maggiore
attenzione ai giornalisti, ai sindacati e al personale di enti
governativi. Al contrario, i CEO a capo di aziende famigliari, si
interfacciano maggiormente con i finanziatori e persone di
altre aziende. Questo dato puo essere spiegato dalla
dimensione dell’azienda: le aziende famigliari di solito hanno
un numero di addetti inferiore rispetto alle non famigliari che
hanno una rete commerciale piu ampia e si interfacciano
maggiormente con gli outsider.

Le donne CEO sono piu attente nei rapporti con il personale di
enti governativi; gli uomini invece spendono piu tempo per
interagire con i finanziatori. Questa differenza pud essere
spiegata dal carattere che contraddistingue i due sessi. Gli
uomini sono meno conservativi, hanno una propensione al
rischio maggiore e probabilmente sono alla ricerca di
finanziamenti per nuovi investimenti.

Come suggerisce la letteratura (Bandiera, Prat e Sadun, 2013)
i CEO famigliari dedicano piu tempo ad altre attivita, rispetto
ai CEO non famigliari e ai rapporti con i finanziatori (ipotizzo
per la dimensione delle aziende famigliari che gestiscono,
confermando i commenti fatti poc’anzi). Gli amministratori
delegati professionali, invece, si occupano maggiormente
delle relazioni con gli azionisti essendo a capo di grandi
aziende nella maggior parte delle osservazioni.

I CEO con pochi anni di esperienza (< 10 anni) dedicano piu
tempo ad interagire con i membri del TMT insieme alle prime
linee manageriali, con i sindacati, con gli enti governativi, e
con gli azionisti. Sono piu inclini a confrontarsi con i manager
di prima linea e i membri del Top Management team,
probabilmente per la loro inesperienza. A differenza di questi,
gli amministratori delegati con tanti anni di esperienza alle
spalle (210 anni), dedicano piu tempo agli incontri con i
finanziatori, dimostrando una maggiore propensione al
rischio.
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5.2 - Limiti dell'analisi

Il campione studiato e molto esiguo, infatti sono stati soltanto 241 i
questionari compilati su un numero molto vasto inviato. Ma anche
tra questi ci sono dei campi non popolati e quindi non oggetto
dell’analisi. Inoltre € uno studio limitato alle sole aziende italiane,
con delle caratteristiche influenzate dalla cultura e dalle tradizioni.

Uno spunto per successivi studi potrebbe essere quello di capire il
motivo di queste differenze significative, se sono dovute soltanto
alle caratteristiche degli amministratori delegati e dell’azienda,
oppure ci sono altre variabili da considerare. Sarebbe inoltre
interessante confutare o meno le ipotesi fatte.

Infine si potrebbe studiare come sono influenzate le performance
aziendali sulla base delle differenze emerse sulla gestione del
tempo delle varie categorie di CEO analizzati in questo lavoro.
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APPENDICE A: Lettera inviata ai CEO

POLITECNICO DI MILANO SCHOOL OF MANAGEMENT www.som.polimi.it

Via Raffaele T.ambruschini 4 - 20156 Milano

MIP

Gentile XXX, XXX,

la School of Management del Politecnico di Milano sta
conducendo una ricerca sugli stili di management, i processi
decisionali e le modalita organizzative del Top Management delle
aziende italiane. L’obiettivo e comprendere come tali aspetti
possano influenzare le capacita innovative e la competitivita. In
particolare, attraverso le informazioni raccolte tramite un
questionario, risponderemo alle seguenti domande:

e (Come il capo azienda puo organizzare le attivita del Top
Management per migliorare i risultati della sua azienda in
termini di crescita, innovazione e sostenibilita?

e Quali stili manageriali, processi decisionali, modalita di
coordinamento e metodi di lavoro consentono di guidare le
aziende verso successo?

e (Quanto e importante l'organizzazione del Top Management per
I’efficacia dei processi decisionali strategici delle aziende?

e (Quando il capo azienda deve delegare l'autorita decisionale

alle sue prime linee e quando deve invece concentrare nelle
proprie mani il potere decisionale?

e In che modo la gestione del tempo del capo azienda influenza i
risultati aziendali?

Con la presente, desideriamo pertanto invitarla a compilare il
questionario che abbiamo elaborato per raccogliere le informazioni
necessarie al progetto di ricerca. Il questionario e indirizzato a chi,
come lei, svolge il ruolo di capo dell’azienda (Amministratore
Delegato, Presidente esecutivo, Direttore Generale, ecc.), che verra
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indicato nel questionario con il termine di CEO (Chief Executive
Officer). Un secondo questionario sara poi inviato ai membri del
TMT, scelti tra piu stretti collaboratori del CEO.
I dati forniti saranno trattati con assoluta riservatezza e
utilizzati esclusivamente in modo aggregato per finalita
scientifiche.
In cambio della sua gentile collaborazione, ricevera un documento
di sintesi dei principali risultati della ricerca e un benchmarking
personalizzato che posizionera lo stile di management della sua
azienda rispetto alle altre aziende di successo del suo settore.
Il questionario puo essere compilato

o Al seguente al link:

https: //www.surveymonkey.com/s/Progetto StiMa

Oppure

e In formato elettronico utilizzando il file in allegato. In questo
caso, il questionario compilato dovra essere inviato a Paola
Rovelli:

o via posta elettronica, all'indirizzo: orgdesign@polimi.it

o via posta, all'indirizzo: via Lambruschini 4/b, 20156,
Milano

o via fax, al numero: 02 2399 3979

Il tempo stimato di compilazione € di circa 30-40 minuti, mentre il
tempo di compilazione del questionario che sara rivolto ai membri
del TMT e di circa 15 minuti.

Ci auguriamo davvero che possa trovare il tempo di compilarlo nel
corso delle prossime due settimane.

In allegato trova anche una descrizione del progetto di ricerca, che
ne evidenzia gli obiettivi, le modalita di coinvolgimento delle
aziende e i risultati attesi.

Nel ringraziarla per la sua preziosa collaborazione, la invitiamo a
contattarci all'indirizzo email sopra riportato per qualsiasi
chiarimento.

Cordiali Saluti,
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Emilio Bartezzaghi
Raffaella Cagliano
Massimo G. Colombo
Annachiara Longoni
Cristina Rossi Lamastra
Paola Rovelli
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APPENDICE B: Questionario

POLITECNICO DI MILANG SCHOOL OF MANAGEMENT

MIP

Gli Stili di Management delle Aziende Italiane

Progetto StiMa

Il presente questionario ha Fobisttivo di racoosliere dati nellfambito di una ricerca soentifica promossa dalla Schoo! af
Manogement del Polftecnico df Milano. L'cbisttive & di migliorare la conoscenza degli stili di management delle
aziende italiane.

5i chiede di compilare il guestionario da parte di chi svolze effettivaments il ruolo di capo azienda [&Amministratore
Delezato, Presidents Ezseutivo, Direttore Generale, eoc ). Oa qui inpoi o =i riferizce 3 tale figura conil termine di CEQ
[Chisf Execw tive Officer]. Tutts le domands contenuts nel guestionaric fanno riferimento allazienda di cuiil CEO & a
capo.

Tutte le risposte saranno tratta te con assoluta riservatezza e utilizzate esclusivamente per finalita scientifiche. | nomi
di ariende, Business Unit & persons non saranno in aloun modo resi noti; | dati forniti saranno etilizzati soltanto per
restituire risultati in forma agzregata.

per qualsiasi informazione &fo chiarimento, la preghiamao di contattard allindirizzo di posta orzdesizn

GRAZIE PER LA SUA COLLABORAZIONE!

Le chiediamo cortesements di fornire le segouenti informazion:

Nome dell'azienda: Fare clic gui per i
Sede legake: Fare clic gui per imme

1l suo RoMe & cognome: Fa
Il suoindirizzo email: Fars clic gui per immet

Il zuo rumers ditelefono: Fa
La sua data di nascita: Fare clic qui per immeatt

£re tes
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Informazioni personali

1. Indicars s=:

i Mo
L'azi=nda di cuilei & @ capo & @ controllo famigliare O O
L=i fa parte d=lla famigfia che controlla Faziznda a a

!Perle azi=nds non quotate, Fesprassions “a controlle famigliare™ significa che il 50% o pil del capitale & passedute, dimttaments
aindirettamente, da una o pib famiglie, cosi definite per l=zami di sangue o matrimoniali. Per b= aziznde quotate, si consideri una
soghadel 303

2.

Ha conseguits una lourea?

O 0O Ma

5= Sl.qu.al:?{.ﬂud esempio: Eoonomia = Commendio, Ingzgneria Elettronica, Biokogia):
In quale universith si & laureato® |Ad esempio, Universita Cattolica del Sacro Cuore, Univesitd degh Studi di Pea, Politemico di

Milana): Fare clic qui perimmettere =i,

Fare clic qui perimmettere testa.

‘Quali titodi post-lawrea ha conse=guita?

O Dottorats diricenca in: Fars clic quipsr immet=re t=sta.
O MEBA o Eemcutive MBA

O Alltra, specificare: Fare clic qui perimmet=re =t

O Messun titoks

i quil |pear aimmetiEre Esto.

Indicare da quales anno ricopre la carica di CED nella sua azienda: F

Configurazione organizzativa

5.

Indicare quale struttura organizzativa descrive maglio Fazienda di cui & 2 capo. Seleziznare una delle sezuenti ahernative

O Fumzionale {l= wnits onganizzative al prima fivello gerarchico sona Funzioni, ad =sempia, Funzione Prodizions, Funzione
Ricerca = Sviluppao, Funzione Commerciale, Funzicns Mark=ting)

[0 Divisionale |l= unitd organizzative al primo vells gerarchics sano Divisioni o Business Unit, ad =sampis, Divisioni per area
geagrafica, Divisioni per pradotto/servizio o per mercata]

[ Ibrida, ossiain parts funzionale = in parte divisonals

[0 Miatrice: ciascuna parsonafunitd organiz ativa riparta 3 pill di un responsabile, in funzione del tipo di attivitd o di decisioni

Indicars il numero messimo di livelli gerarchic trail CED = Fultimao vello con responsabilita di budget o dispesa: Fare chic qu

p=rammettee tasto.

Indicare il numers di manager che riportana direttamente al CED. Nota: nel seguit cisi riferird a tali manager come prime

linee: Fare clic qui perimmettere =,

[
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Indicare == i s=zusanti rucli sono presenti in azienda. Par ognunc di 2ssi, indicare s2 appartizne glla prima finea. Incltre,
indicars s= il manager che ricopre il rucla: i} 2 membro del Top Management Team [TMT) = dache anno n= fa part= = i s=
appartizne alla famiglia che controlla Faziends.

Nots bene

| ‘membri del TMT? sono coloro che sono coinwvolti in modo continuativo nelle decisioni sulle stioni strabe g

rile i peer Pazienda.

5 la dizione del ruclo non coincide perfettamente con quella utifizata in azienda, ma le mansioni swoh= dal
manager sana b= stesse o sono analoghe, completare comungue la riza. 5= lo stesso manager ricopre pil ruoli,
completare |3 tabella per tutti i rwoli ricoperti.

Se cisong dei manager che sona membri del TMT ma ricoprons ruoli diversi da quelii sotts 2lencati, indicare i lors
ruzfi 2 nami in comrEpaondeanza di “altro ruolo, specficare”. 3ano da indicare in “altra rucls. specificare”™ anche

eventuali direthori di Divisione.
Per una desorizione dei ruoli, fare riferimento alla legenda a valle del guestionario.

RUDILD Il ruodo & Bppartiene Nome = E membro Da quale anno: Fa parte delia
presente in alla prima cognome del del TMT? fa parte del famiglia che
mzienda? linea? manager T controlla
Fazimnds®
Dire thore Generals O Onz | O O Nz O O He mimettere O O K=
testo
Diretbore Finanzisrio Oz dQna | O O He O Od Hea O Od Ha
Dire thore Armminis tratiee O Onz | O O Nz O O He O O K=
Di‘m“es"m"“f“ ® Os Owe | OS5 ONe Os ONe Os ONe
Diire tbore Teconico
—_— Oz ONe | O5 O N O s O Ne O s O Ne
Direttore Marksting Oz 0Onz | O ONe O s 0O Ha O s 0O Ha
Direttore Wandite Oz ONz | O5 O Na O s O Ne O s O Ne
Diire thore BAcquisti Oz dQna | O O He O Od Hea O Od Ha
Diremars deleSPPY | Os OwNe | Os Ons Os O Ne Os ONe
Chein
Diire ttore dellis
Produzione | Direttors Oz dQna | O O He O Od Hea O Od Ha
delle Operations:
Diirettore delle Risorse
L Os ON= | O% O MNa Os O N2 Os O Na
Direttons delflimos OsOwe | O One Os One Os One
L=gal=
Dire tbore dei Sistemi Fare clic qui per
tnd .. O ON= | O% O Na Os O N2 N O s O Ne
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testo. testo
Diirettore delia Fare clic qui per Fare clic qui per
Sostenibilita | Ambisntals Os On= | O35 O Na e the e O35 O Ha mime the e O35 O Ha
=0 Socisle, C5R) t=sto. testo
Altro ruolo [=ad es., o o
Diire ttore di Divisione], TUemnmeT =re e qua e
spaciicars: Fars clic :]: Oz OMe | O3 O N mimettare O O Ma mmettere 05 O He
t=sto t=xto
perimimeetiere testo.
Altro rucle [=ad es., e e
Dire i_--- l Os On= | O3 O Na e the e Os O Ha mime the e Os O e
spechicare: Fars cfic qu
testo testo
porimimette e testo.
Altro ruolo [=ad es., I - -
Direttore di Divisicne —hale s . pet
spechicare: Fars clic :]f Os On= | O3 ONe """’tt_"= O3 On= = O s O N2
perimmette e tasto. fEtE
Altro ruclo [=d es., o e
Oz OM= | O35 ONa mimettare O35 O M mime there O35 OMe
te=sta t=sto
perimimette e testo.
Altro ruclo [=ad es., o
Diirettore di Divisione], TremAnem
speciicre- Fare cic :]: Os OMa | O35 O N2 'r'r=1:t_='= O 5 O Nz O 5 O Nz
perimmette e testo. e
9. Indicar= guanto spessola sua azimnda utilizza | sezue nti meccanismi organizzativi [1 = mai; 7 = molto specco):
1 2 3 4 5 L 7
Comitati formali che coinvelgons membr del TMT O 0 00O O o O
Gruppi di lsworo temporanei = inter-funzionali che coinvolgono membr 4=l TMT O O O O g g O
Ruoli di coordinamento tra due o pil Funzioni o Divisioni O 0O O O 0o O g

Sistema decisionale

10. D front= = opportunith & minacce rilevanti & non sbituali. valutars quants frequentements | membs del TMT [1=molto

raraments; S=sempre):

Sviluppano molte possibili soluzioni albe rnative

Prendona in considerazicns molti oriten e aspetti diversi nel decidere quali azioni intraprendere
Ezaminana a fonda le possibili spiegezioni d=lla minaccia o delfoppartunits

Valutana il piano d’aione sotta molteplic punti di vista

Ezploranc molte possibili risposte alla minaccia o alfopportunita

ooooo|-

o I o I Y

o o o R
OO0O0O0O0| e

OooooOog|w

11. Indicare qual & il pit basso lvello gerarchico che tipicamente ha |"autorits di pranders b= seguenti decisioni. Utilizzars la

seFuente scala:
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1 = Lla decisione & presa dal superiore del CBD |ad =sempio, dal Consigho di Amministrazions o dal CED della

capaEruppa):
2 = II'CED prende la decisione:

3 = llmanager di prima linea prende la dacisions, ma 2 sempre n=cessaria Feutorizzazione formale da parte del CEO;

4 = Il manager di prima linea prends la d=ckion= in modo sutonomo |cic® non & nec=ssaria alouna asutarizzaions

Formalz):

5 = llmanager di livello intermedio |ad esempic. diretiore di stabilimento, responsabile egionale, direttor di prodotta)

prende la decisione, eventuslmente con MNeutorizzazione formale da parte d2l suc supericre.

1 2 3 4 5
Swiluppa di prodotti & servizi innovativi O O O O 0O
Intraduziane di modifiche significative nei prodotti & servizi O 0O O ad O
Sviluppa di prodotti sostenibili janvirsnmenta~frienaly o sodalmente utili] O O 0O O 0O
Intraduziane di cambiame nti rilevanti nelle attivita di marketing O 0O O ad O
Entrata o uscita da mercatiTinee di pradatta O 0O O ad O
Impartanti decisioni di prezzao o 0o O ad O
Cambiamenti rilzvanti nei processi = nelle procedure orzanizzative O O O O O
Maodifiche rilewanti nella struttura crganizzativa O 0O O ad O
.::;n:? J partnership strategiche con altre ziende od onganizzazioni {esduso aoquisizioni & joint O O o o O
In'.'esf'lme nt_'laz've nd_.:ﬁ rilevanti {ad =sempic, acquisizioni, joint vanture, apertura di nuowi stabilimenti, O O O O O
creazione di nuows infrastrutture |
Aczunzioni, icenziamenti, promozioni, retribuzicni = incentii per i manager di ez llc intermedic O O O O O
Relazioni con § sindacati O 0O oo o
{Rijprogettazions dei sistemi di controllo di gestions {ad ssempio, pianificazions, budgeting, contrad) ([0 O O 0O 0O
:;l:;:_:‘r:decunnldlﬁn;nzL:mentu-:ad msemipia, sz lta d=i finanziater, relazioni conil sistama O O O O O
Scelte strategiche relative 3z scquisti {ad =sempio, soelta dei fornitori pil importanti] O O O O 0O
Soelta strategica tra praduzione interna = sutsourcing O 0O O ad O
Espansione della capacitd produttiva, ampliamenta £ rinnovamento degli impianti di produzions O O O O O
Rilzvanti inwestimenti in sistemi informatici « di comunicazione O O a a O
Definizione della strategia di sostenibilita per il mighoramento del contesto di lavoro {ad esempio.
pratiche dimqmﬂ programmi per la salute = k3 sicurezza, formazione, gestions della diversita O O O O O
& pari opportunits)
Elet'ln'u'n ne dell:_sfr_:be_n"l: d'ls-uste_n'lh'lrrt': per ko swilu Ppo della societl civile {ad =z=mpia, pratich= O o o o O
anti-ocorruzione, inziative per ko sviluppo delle comunita locali)
Definizione della strategia di sostenibilits b= gata allambiznte naturale {ad =sempio, riduzione dei O O O O O

canswmi  riciclagsia di materie prime, 2nergia & acqua, riduzione delle amissioni = dagli sprachi)

12. Esist= un tetto di spesafinvestimento massima rispetto al guale il CEQ pud deddere in sutonomia®

O s 0O H=

SES],:qu:nmammnt:? Mizliaia di Eura: Fare clic gui perimmet=re =sto
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13. Con riferiments 3l processo decisionale intema al TMT, valutars |z s2zusnti affermazizni:

1 2 3 4 5 & 7
Il THIT investe tempa = risorse per ricercare tutte Investimento OOOOODOTOoO O Investimento
le informazioni utili prima di prendere le dedsioni limitarto: eleveto
I THIT investe tempa = risors= par analizzare Investimento Investimento
asccuratamente tutte b= informazioni rilevanti limiitarto: boobooao elevato
I TMT wtilzza stru_me_ntldlmm pEr Ms 0 O O O O O 0O 5e
prendere le decisioni ¥
Il TMT prende decisioni seguenda Prevalente mente Prevalente ments
pn:'-l.al:l]‘bc_m:Ti_:c un approccio analitios o un analiti I I I I Y O I A | intuiti
approcio intuitive
La comu n'u:az'unc_tm'l rnen'lhrjdel'l:MTm'le ne Prevalentemente 5 5 0 5 ° & o Prevalentemenbe
prevalentemente in fonma soritta o in forma inf . inF verbal
werbale?
Strumenti quali gl ordini del 5 & i verbali Par niznts i i
deli= riunizni sana slementi importanti d=l . " O 0O O O O O 0O Moktoimportanti
processa decisionalke del TMT ¥

14. Indicare quants & d'sccarda con b= sezuenti affermazioni (1 = fortements in dissccordo; 5= fortemente d'sccordo). | membri

de=ll TMT:

Ritenzona che, quanda si prendono dedsioni strategiche, la tempestivita sia motto importants

Mzl prendere dedsioni strategiche, preferiscons = tendons a utilizzare tutto il tempo neoe=anic a

fare unavalutazions approfondita

Ritenzona che la tempestivita sia maolto importante quando si definismnao be strat=gis

O o gj-

[ o Iy L
O 0O Ofw
[ R o o
O O Ofw

15, Walutare guanto frequentements l=i i incontra con i membri del TRWT per [1 = molto m@mente; 7 = sempre):

Discuteres i problemi dellazienda
Ajutari a risohesre i problemi d=ilzziznda
Discutere =i obiettivi delFazienda

Discuters i risultati d=Fazienda

o I o o

O0O0O0w

o [ o R
o I o o
o I o o
o [ o o

1
a
O
a
a

rdao:

16, Indicare quanto & d’ acoordo con le segwenti affermazioni (1 = fortement e in disaccordo; 7 =fortemente &'accordo):

Sia iz sia | membri d=] TMT sappiamo desorivere chiaramente la vision d=IFaziznda
Malla nostra azienda, tutts b= unitd organizzative devonoraggiungere risultati eccellenti
Quanda implamentiams | cambiamenti, io 2 i membri del TMT facciame riferiments 2 wn
insieme di valorni condivisi

Ho creats una struttura azi=ndale che stimola | memibri del TMT a partecipare al
miglioramento dei processi

lleader informali Ziocano wn ruoclo importante per Fefficacia dei ombiamenti

OO Ooog-=

OO Ooogw-

OO O Ogw

OO0 O 00
OO o ogw
OO0 O oge
O o o oo+«
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Meccanismi di coordinamento

17. Indicare lo sforzo che la sua azienda dedica alle s=guenti azioni wolte & facilitare Finterazione tra i membri del TMT [1 =

nessuno sforzo; 7 = dforzo molto el=vato):

1z 3 4 5 § 7
Drzanizzare attivita di team bwilding che consentona @i membr del TMT di swiluppare una
visione comune £ una comprensione reciproca {ad esempao, partecipzione aeventisociai ( 0 O O O O O O
ad hoc, quali cene £ apertivi)
Biutars | memibri del TMT 2 comprenderne be decisioni degli altri membri del TMT Ooo0Ooooo0oao o
Orzanizzare inizi:thle:dim' per i meambri deITM'_I'suEﬁ ::mnﬁ-:inuld:ﬂunt' OO0 00O o o O
a distanza {ad =sempic, Google Docs, Dropbax, Zoha, sodal media)
Faworire gli incontri tra | membri del TMT finalizzati a capire come levorare meglic insieme OO 00000 o
Favorire la condivisione di un lingusggio comune tra i memib del TMT OO ooo0oo o
Faworire ko scambic & la condivisione di esperienze lavorative tra i meambri del TMT OO 00000 o
?:.:::::::‘:::?:T una rete di comunicazione informatica dedicata |ad esempicuna OOODOO DO O
SR e e sirer ™. 00 Do o0 OO
e ot i2imrsds™= |0 0 D O 0 O O
18. Valutare guanta frequentzmentz (1= molto raramente; 7 = sempre] i membiri del TMT:

1 2 3 4 5 6 7
5i aspettanc trasparenza da partzs de=gh aktr membn d=l TMT OO 0o 0o o0 0o
Sisiutano 3 vicenda ne=i momentiin cuiil carico di lworo 2 particolarmente =levato Ooo0Ooooo0oao o
Dimastrana inbegrith monsle OO 0o 0o o0 0o
Hannao fiducia nelle competenze deghi altri membei del TMT Ooo0Ooooo0oao o
Simiutang a vicznda per rispettare le scadenze OO 0o 0o o0 0o
Fanno =sffidamento sugli attri meambri d2] TMT per rispettars =26 impegni pres Ooo0Ooooo0oao o
Sanno di potersi fidare degh alhtri memib del TMT OO ooo0oo o

19. 5ipensiaquanda. nel corsa degh ultimi due anni, il TMT ha preso importanti de cisiond per il future delFazienda 2 sivaluti (1=

searss; 5 = e verta):

oLl

La crestivita d=ll= soluzioni proposte dai mamibri d=1 TMT
La quality d=ll= soluzioni propastes dai membsi dal TMT

La numerosita dalls ides scambiste trai membri da] TMT

oooge-

Ooogw

OO0 -

OO0+

OOogw

20. Valutare quants frequent=ment= (1= molto rammente; 7 = sempre):
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1 2 3 4 5 &§ 7
:rr::mn;::i:erlrmT parlana tra di loro dellimpatto del proprio lavoro su quells degh altri OOOoO o o o
Le dacisicni prase dal TMT sona frutto delfesercizic dellsutorits tra | membi del TMT OO0 0O0OoOoaao d
| memibri del TMT sofitaments parlanc di che cosasimpettanc daglialimembridelT™aT |0 O O O O 0O 0O
L= dacisioni press dal TMT sona frutte della negodmzions tra i membri del TMT O0O0O0oaad
| memibri del TMT esplicitans le loro preferenze nelle decisioni azii altri membi del TMT Oo0O0O0o0oa0a d
| mamibri d2l TMT hanns wna chiara comprensicone dei problemi comuni O 0 0000 d
| memibri d=l TMT hanng una chiar comprensione deibisogni desliatimembridelTdT |0 O O O O O 0O
:t::is:;rli::IS;J:ITMTsanufrumulhwkl memibari del TMT di influenzare i OOoOooo o o
| membri del TMT sono onentati verso i propri obiettivi p ali piuttosto che versa OOOoO o o o

quelli dell'organizzazione

Gestione delle risorse umane nel TMT

21. Caon riferiments al pacchetto retributive annuale d=1CED = dei membridel TMT, in media quale quota dalla retribuzions 2
stata rappresentata negl witimi tre anni da compensi vaniabili {inclusi bonus variakili in funzicne di target prestabiliti, stock

optian, prafit sharing & simili}?

0% Tra 0% = 10%  Tra 10%=20%  Tra 20%=30%  Tra 30%e 50% Pi del 50%
CED O O O O O O
Wit el TMT O O O O ] O

22. Quale delle sepuenti affermazioni desaive meglio Fapproccio della sua azienda nel coprire i posti vacanti nelle prime finee?

O | dipendenti interni sona la tipica fonte. nessuna assunzione =sterna, a mena di rare soeziani

[ & parita di altre condeioni, | dipendenti int=mi hanno la prec demea sui candidati 2st=mi

O | candidstiinterni =d =st=mi sono trattati allo stesso modo

O A parita di altre condizioni. | candidati 2stemni sono preferiti rispetto i dipandentiin=mi
[ |candidsti estemi sona 3 tipica fonte, non si utiiza il reclutament interno, a meno di rare =coszioni

Gestione del tempo del CEO

23. Considerando una tipica settimana lavorativa = fatto 100 il tempo totale a sua disposeions. indicare in frmini penozntuali

quanto tempa lei passa in media:

Con i soli membri del TMT

Can i memibri del TMTinsieme allz prime linee 2fa2 ai manager di vells intzrmedicafo o
altri dipendanti

Can persone interne alla sus sziends & diverse dai membri del TMT |ad 252mpiz.
manager di prima finzanan inclusi nel TMT, manager di eellz intarmedic. altra
persanale]

Con persone esterne alla sua azienda |ad esempio. clienti, fornitori, consulenti)
Laworando da solo

In altre attivita, specificare: Fars clic qui parimmette e t=sto.

per immeti=re =oto. 5

perimmet=re =oto. %

=rimmet=re =oto. 5

rimmetzre =sta. %
rimmetiEre E=sto. %

rimmetEre =sto. K

TOTALE

loox

24. Fattz 100 il tempo totale da l=i trascorsa con persons interne alla sua mienda [compresi | membri del TMT). allccare in

termini pencentuali il tempo medio speso per settimana in incontri:
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D gruppa Fare clic qui per immetizre =sto. %
Bilat=rali Fare clic qui per immet=re =sto. %
TOTALE 100 %
25. Fattz 104 il tempo totale da l=i trascorss con p alla sua mienda, allzcars in t=rmini perezntual il temps medic
sp=so per settimana in incontri con:
Consul=nti 2stermi Fare clic qui per immetzre =sto. 3
Personale di altre aziende |ad =sempic, cliznti, fornitorn, concorranti] Fare clic qui per immeti=re =cto. %
Giornalisti 2o confarenza o altri 2veanti di pubbliche relzziconi Fare clic qui per immetere =sto. %
Sindacati Fare clic qui per immeti=re =cto. %
Personale di enti gowernativi o regolatori Fare clic qui perimmetizre =sto. %
Azionisti efo proprieta Fare clic qui per immetizre Esto. %
Finanziatori {ad =sempio, banche. vanturo capitalist) o qui per immetiEne =sto. %
Altri soEzetti esterni alliazi=nda clic qui per immetere =510, %
TOTALE o=
26. Indicare quant frquentzment gl inontri on p alls sua mzienda hanno ad oggetts k= segusnti attivits (1=
modto raramente; 7 = se
1 2 3 4 5 ] 7
Megoziare & chiuders acordi O 0O 00 oo o
Comunicare Fimmagine = la mission della sua azienda O 0 00 oo o
Esplorare opportunita di business O 0O 00O oo o

27. In riferimento al suo t=mpa lbero, pud dind:
al Dwale sport pratica o ha praticats magsiormente: Fare olic qui perimmettes tacts,
b} Digqualisport® magsiorments appassionata: Fare clic guiper immetteme testa.

Informazioni di carattere generale

28. Indicare in che meura I3 sua azienda, nel orso degli ultimi tre anni, ha ricercato conoscemnza & informazioni sui mencati, i

prodaotti =/ b= tecndlogie dalle s=zuenti fonti (1 = non utilizzate; 5 = molto utilizzato):

Fownitori di sttrezzature, materiali, componenti & softeare
Ch=nti

Cancorrenti e attre aziende nel settore

Consulenti, laboratari & istituti privati di ricerca & sviluppa
Unitwersita o ahtri istituti di istruzions superione

Enti di ricerca pubblici

Canfaranze professionali, fiere ad 2spocizioni

Associazioni di settare

OOooo0OoO0oonoaog|e-
Ry o I o o o o o
o o I o o o o o
OOoo00oOoO0oO0onod|s
OOO0O0OO0OO00n0Qdw

Comunita on fine

29. Indicare s= l= s=guenti performance sono misurate in azienda e, se 5i, come sono cambiste negl ultimi tre anni [1 = molto
peEgiorats; 7 = motbo migliorsta):
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l=performanc=amisurst= | 1 2 3 4 5 & 7
Conswmi totali diretti = indiretti di 2nergia O O Me O OO 0O0O0Og g
Consumi totali diretti = indiretti di scqua O s 0O He O O0O0O0a00ao
Emiszioni totali dirette = indir=tte di 00z O s O na O 000000 o
Tasso diincidenti sul lavora O 0O He O O0oo0a0a0agao
Tassa di turnover dei dipendenti O s 0O e O OO0O0O0OAO0 O
Efficacia dell= iniziative per il mighoramento deghimpatti
delfattivits di produzione = di filizra sulla comunita sociale 0= O he b oooooao
Percentuale di dipendenti impe gnatiin iniziative di wolontarisio
durant= Farario lawarative O35 0O ne O 0O00O0OO0a00ao
Numara di prod otti sostenibili | anvironmanta-friandly o
sacialimeant= utili] lanciati sul m=rcato O s One oooogooao

30. Indicare quale pereentuale del fattursto del 2013 2 attribuibile alle s=zuenti categonie di prodotti o sevizi introdotti sul

mencato nel triennio 2011-2013. Prodotti o servizi:

Huawi |o significativaments mighorati] per il mercato in cui Fazienda opera
MNuawi |o significativamente migliorati] rispetto alla tradizionale offerta delfazienda, ma

.. - P Fare clic qui per immetiere £5t0. %
gi8 presenti nel mercato in cuiopera

MNan madificati o modificati sole marginalmente |compresa la wendita di nuovi prodatti Fare chic oui par immetisre mots. 5
acquistati da altre aziend=) o B
TOTALE 100 3%

31. Indicare quali # quant= opportunita di business la sua azienda ha realizzeto con successo negl ultimi tre anni. Con
F=spressions ‘reslizzats con successa” siint=nds che Fopportunita di business in oggetto ha contribuito ad sumentare le

performance finanziarie [1 = nessuna opportunits; 7= mokte opportunita):

Crexzione di nuovi prodotti af o sarvizi {ad accezicne delle madifiche manginali di prodotti =

servizi gia esistenti] o oooaododd
Adozione di nuove tecnalagie produttive OO 00000 d
Entrata in nuowi mercati OO0 00 O0Do0O 0
BAccessa a nuave fonti di fornitura O00O0a0ao Qo
.::::r:i:.;;:?:\;::n:laﬂmml;:lmuhd esempio, collabarazioni con unive rsita, con alttre OO OO0 o o O
Cambiamenti nalla struttura dellorganizzazions |ad ssempio. creazions di nuowve Divisioni o
Funzizni) &fz nell'organizzazions del lavors {ad =sempic empowarmant del persanale, OO 00000 d
introduzione di tegmworking, lavoro a distanza, =oc)
Nuowi modi di gestire & formare il personale OO0 00 O0Do0O 0
Muowi madi di gestire laricerca = sviluppa OO 00000 d
Muawi madi di gestire ks contabilita = finanza OO OO0 O o0 O
32. Indicare come lei peroepisos be seguenti caratteristiche delfambiznte in ol k3 sua azienda opera:

1 2 3 4 3
Dim=nszione d=l mensts In rapida contrzione [ [0 O O O nrapids crescits
Cambiamento tecnologico Mohtolente [0 O [N [N O Molo rapido
Mumera di concorrenti Pochiconcorrentt [0 [0 O O O Meohiconcomrent
Intensita della compe tizion e int=rna al setbore Mohobassa [0 O 0O 0O O Mohosha

33. In riferimento allanno 2013, indicars il numero di addetti [full tims aguivalamrt]:

=l
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e] Inquadrati nel lvells dirgenziale: Fars clic quiperimmetteme testo.

f| Con unalaurez: Fare clic qui perimmeteme testa.

gl Con un dottorats di ricenca in un s=ttore scientifico o tecnioo: Fare clic qui perimmette e testa.
'Per mddetto siintende una pasona che lavori per la sua ziznda indipandenzment dal tpo di contratto, ad =schsions deisaci
operativi. Gl add=tti part-time vanno contegziati per 0.5 cadauna.

34. In riferimento alfanno 2013, indicare il valore in_ migliaia di Buro |nelcaso in cuinon siconosca il valore preciso, indicare un
dato approssimata) di:

a) Vendite totali: Fare clic qui perimmettere tasta.

b} Vendite alf'estero: Fare clic qui perimmetizre testa.

c}  Spesein ficarcae sviluppa: Fare clic qui perimmettem tacta.

d] Spesein promazions & pubblicita: Fare clic qui parimmettare tasta.

e} Spesein formazione del personale: Fare clic qui perimmeti=re =sto.

f|  5pese in temologie di infarmazione & comunicazione {ICT): Fare clic qui perimmetiers =5,

35. Indicare 5= l= s=gu=nti t=cnologie song utilizzate nella suz azienda =, 5= 5, in quale anna sonostate introdotte:

Si No Anno in cui & stato introdotto
Sistama ERP |ad =s=mpia, S4P, Oracle) H| O Fare clic gui par immeti=re =ctg.
Intranat azi=ndale O O Fare clic gui par immeti=re =sta.

Per favom, pud fomirci Forganigramme d=lla sua aziznda, il suo Curriculum Vitss & quello dei membyi del TMT? Tali documanti
possono essare inviati, insizme al questionaric compilata, alfsttenzione delling. Paola Rovell:

*  viz posta, alfindirizza: via Lambruschini 4/, 20158, Milana:

*  viz posta elettronica, alfindirzzo: orgd=sizn Epalimiit

#  wiafax, al numero: 02 2399 2710

L= chiediama, infine, di fornirci Findirzzo =mail 4i messimo dnque membri del TMT che ricoprona i seguenti ruoli: Direttors
Generale, Dimttors dele Regrse Umane, Diretiore Finamziaria, Diretiore Vendie, Diettore dell Operations = Direttori di
Divisione.

Invizrema lorg un breve questionarnio alks soopo diintegrane be informezioni racoalte.

Ruclo Erruail

Fare clic qui per immetizrs =sto. Fara clic qui perimmatizrs #=sto.
Fare clic qui parimmati=re =sto. Fara clic qui parimmati=re =sto.
Fare clic qui par imma tizre =sto. Fare clic qui parimmati=re #=sto.
Fare clic qui parimmati=re =sto. Fara clic gui parimmati=re =sto.
Fare clic qui par imma tizre =sto. Fare clic qui parimmati=re #=sto.

Grazie per la sua collaborazione!
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Legenda: descrizione dei ruoli

*  Amministratore Delegato (CED). B la massima autorits £ secutiva nelfazienda. Risponde al Consigho di Amministrazione.
Pud anche ricoprire la carica di presidente.

. Direttore Generabe. £ il seconds nella finea gzrarchica delfazienda, b responsabilita 3 beifli affidate sono ampee = ha
responsabilita di finea & non di staff o di consulenza.

. Direttore Finanziario. Direttore funzionale responsabile di tutte b= operazioni finanziarie delfazienda. Ha la responsabilita
sia della tesoreria sia della contabilita.

L Direttore Amministrativo. Direttore responsabile dellamministrazions di funzioni di staff come finamea, risorse wmane,
ufficio lzgale, acquisti, zlaborazione di dati. pubbliche relazioni e pianificaziones a lungo termine & sviluppode] business.

. Direttore Strategia & Sviluppo Mercati Direttore fumzicnale responsabile di sviluppare, comunicars, implementare =
sasteners b= iniziative strategiche dellazi=nda.

. Direttore Tecnico [ Ricerca & Swviluppo. Dirttore funzionale msponsabile delle attivits di ricerca = di sviluppo di nuows
tecnalogie & nuowi prodotti o servizi.

. Direttore Mark=ting. Direttore funzionale responsabile delle attivits di marketing d=ll'azi=nda.

. Direttore Vendite. Direttore funzionale responsabile delle attivita di vendita delFaziznda.

. Direttore Acquisti. Dire tbore funzionale responsabile delle attivita di gestions dagli acquisti = dei fornitori d=llazianda.

. Dire ttore della Supply Chain. Direttore funzicnale responsabile della gestions della supply chain dellaziznda.

. Direttore dells Prodwions § Direttore delle Operstions. Direttor funzionals msponsabie per ke attivitd di produzions
dei prodotti 2fo arogazione dai servizi dellxzi=nda.

. Direttore delle Risorse Umane. Diretiore funzionale responsabik della definizione & impementzicne delle politiche di
E=stione delle risorse wmane dellaziznda.

. Direttore delPUfficio Legale. Dirsttors responsabile della g=stions dell= questioni legzali = normaties, consigha ghi @t
direttori in merits problemi lzzali o normativi dellzzianda.

. Direttore dei Sistemi Informativi. Direttore responsabile delle attivitd di programmazions, elaborazone dei dati,
funzionamento dell= macchine & sistami di lawore relativi all'=laborazions dei dati.

. Direttore della Sostenibilitd [Ambientale e/fo Sociale]. Direttore funzionale responsabile dello sviluppa dells strategia di
sostenibilita delFazienda, d=i programmi di salute, ambiznte = sicurezza o della responsabilita sodale delfimpresa |C3R).
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Un sincero ringraziamento lo rivolgo a lei, professoressa Cristina
Rossi che con la sua pazienza, la sua comprensione e la sua
dolcezza, mi ha sempre dato la speranza di arrivare a questo
traguardo, cosi lontano ai miei occhi. Mi ha accolto in questo
progetto facendomi sentire speciale.

Un grazie immenso a lei, Paola Rovelli, che con la sua dedizione e
professionalita mi ha sempre offerto un grande supporto in
maniera precisa e puntuale. La sua disponibilita e tempestivita
sono stati di grande conforto nei momenti piu difficili.

Un grazie speciale va a te Michela, mia amica, mia coinquilina, mia
collega, mia compagna di gioie e dolori, una parte integrante e
indissolubile del mio cuore.
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avete mai smesso di credere in me e non mi avete dato “la
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Devo tutto a te, Mamma, GRAZIE!
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