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Da un lato il purpose aziendale, dall’altro la
digital transformation: le imprese, così come
siamo abituati a conoscerle, stanno cambiando

pelle. Il primo serve a ricostruire una credibilità presso
il proprio stakeholder principale, la società, la seconda
è la naturale evoluzione che qualsiasi azienda deve
compiere per sopravvivere alle leggi di mercato nel
secolo digitale. Entrambe però per uscire dai nuovi
mantra manageriali devono superare almeno un
paradosso e più di qualche pregiudizio e scetticismo.
Il paradosso da superare è quello dei costi (anche se
sarebbe meglio parlare di investimenti) necessari per
rendere, per esempio, più green le aziende, per
sviluppare coerentemente alle nuove necessità il
welfare aziendale, per impostare una politica di give
back rispetto al territorio. Investimenti che potrebbero
non essere coerenti con una strategia aziendale che
vede nel profitto il principale kpi (key performance
indicator) per valutare il successo e il merito della
propria governance.
Il pregiudizio che ostacola la diffusione della digital
transformation, e con essa dell’intelligenza artificiale,
è la paura per la perdita di posti di lavoro, lo
scetticismo verso una tecnologia sempre più invasiva
nella vita di ciascuno di noi con i relativi impatti sulla
privacy e l’alienazione di intere generazioni (non parlo
necessariamente dei nativi digitali che proprio in
quanto nati con il digitale lo conoscono e lo sanno
utilizzare e governare).
Una cosa però accomuna paradossi e pregiudizi,
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HOMEPAGE

Inuovilinguaggidelcambiamento
ovvero la mancanza di una nuova cultura e di una
conoscenza capace di vedere i vantaggi là dove oggi i
più vedono svantaggi. E qui entra in gioco il sistema di
istruzione, dalle scuole alle università. Di fronte al
cambiamento che evoluzione tecnologica,
cambiamento climatico, disuguaglianza stanno
imponendo, le università non devono semplicemente
esserne consapevoli ma devono avere la spinta
propulsiva per uscire dalla propria tradizione che
vuole le aree disciplinari chiuse in se stesse per
intraprendere la strada dell’integrazione dei saperi
sviluppando l’abilità al continuo apprendimento e al
pensiero critico. La prima è l’unica veramente in grado
di superare l’obsolescenza delle competenze in un
mondo che viaggia alla velocità della luce; il secondo è
sempre più determinante in una realtà dominata da big
data ed eccesso di informazioni. Solo alfabetizzando ai
nuovi linguaggi (digitale e intelligenza artificiale) e ai
nuovi bisogni (quelli a cui il purpose aziendale cerca
di rispondere) i nuovi manager e cittadini saremo in
grado di vincere le sfide che abbiamo davanti.
Per questo non deve sorprendere se negli ultimi tre
anni Bocconi sta potenziando il proprio corpo docente
assumendo fisici teorici, matematici applicati,
computer e data science e ha stretto partnership per
esempio con Politecnico di Milano e Iit, Istituto
italiano di tecnologia. La sfida della knowledge
integration si vince contaminandosi e abbattendo
barricate.

Gianmario Verona, rettore

Proseguono gli incontri del rettore, Gianmario Verona, con i top manager in prima
linea nell’affrontare le sfide del secolo digitale per la serie Executive Chats. I temi
toccati con Marco Alverà (a sinistra), amministratore delegato di Snam, sono i
percorsi non convenzionali di leadership e gli sforzi di employer branding delle utility.
Andrea Zappia (a destra), Ceo Continental Europe di Sky, apre uno squarcio sulle
strategie di cooperazione che caratterizzano il settore dell’entertainment. Francesca
Bellettini, Ceo e presidente di Saint Laurent, sottolinea l’importanza del recupero
della brand legacy per il successo della sua operazione di turn-around della società
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Ametà degli anni 2000,
il tasso di disoccupa-
zione tedesco superava

l’11%. In un liceo di Dinsla-
ken uno studente cominciava
a farsi domande sul funziona-
mento dell’economia e in par-
ticolare della finanza. «La
crisi finanziaria arrivata qual-
che anno dopo ha rafforzato il
mio interesse e mi ha aiutato
a capire che volevo imbocca-
re la strada della ricerca ac-

cademica. Il sistema mi sem-
brava difettoso e io volevo ri-
metterlo a posto». Dodici anni
dopo, quello studente è assi-
stant professor al Diparti-
mento di Finanza in Bocconi,
dov’è arrivato nel settembre
2018, fresco di dottorato
all’HEC di Parigi.
Thorsten Martin ha studia-
to Economia e commercio al-
l’Università di Colonia. «Mi
affascinavano le domande sul

funzionamento della società,
su come gli individui prendo-
no le decisioni, su come que-
ste decisioni si aggregano».
Durante gli studi ha fatto pe-
riodi di stage presso PwC,
ThyssenKrupp Steel, McKin-
sey & Company. Quando ha
fatto domanda presso McKin-
sey aveva già capito di voler
diventare un accademico con
una forte propensione allo
studio della finanza, una di-

sciplina di tipo quantitativo
con applicazioni importanti
nel mondo reale. Ha fatto co-
munque lo stage e l’esperien-
za si è rivelata utile per capi-
re come funzionano le cose nel
settore privato.
«La mia ricerca si colloca al-
l’incrocio tra finanza azien-
dale, organizzazione indu-
striale ed economia del lavo-
ro», spiega Thorsten Martin.
Nel suo job market paper ha

Uno sguardo dove si incontrano
finanza ed economia del lavoro

KNOWLEDGEdi Fabio e Claudio Todesco

6
11/19

#BocconiPeople Thorsten Martin



VIDEO
“Unlocking Value to Have an Impact on
Growth”, di Stefano Caselli

analizzato la ricaduta dell’in-
troduzione dei future dell’ac-
ciaio sui produttori e sui loro
clienti. Negoziando i future, gli
operatori finanziari trasmet-
tono agli acquirenti di accia-
io informazioni sul suo prezzo
equo - informazioni che que-
sti ultimi non avrebbero altri-
menti ottenuto. «La traspa-
renza dei prezzi ha generato
un mercato più competitivo. I
margini dei produttori sono di-
minuiti e i più efficienti han-
no guadagnato quote di mer-
cato».
Martin si è occupato anche
dell’effetto dell’imposizione
di dazi sulle importazioni. Al
fine di esaminare le ricadute
nel lungo periodo, ha studia-
to le politiche d’investimento
delle imprese statunitensi quo-
tate in borsa che acquistano
beni soggetti a dazi. Ha così
scoperto che una riduzione
dei dazi provoca un aumento
degli investimenti da parte
di queste imprese, che si tro-
vano a valle dell’industria
protetta dalle imposte doga-
nali. L’aumento degli investi-
menti si accompagna a sua
volta a un aumento della pro-
duzione aggregata. «Anche in
assenza di ritorsioni da parte
degli stati colpiti, i dazi im-
posti per proteggere lavorato-
ri e imprese di una certa in-
dustria ostacolano gli investi-

menti delle imprese a valle di
quella stessa industria e han-
no un effetto negativo sulla
crescita nel lungo periodo».
Nel suo progetto di ricerca più
recente, Martin ha analizzato
gli effetti benefici di un pro-
gramma di garanzia del credito
che, durante la crisi finanzia-
ria del 2009 e del 2010, ha
permesso a piccole e medie
imprese francesi di allungare
le scadenze del loro debito a
breve termine. Il programma le
ha aiutate a evitare licenzia-
menti, con effetti positivi sul-
le prospettive di carriera dei
lavoratori.
Thorsten Martin elogia il Di-
partimento di Finanza e la
sua vicinanza al Dipartimen-
to di Economia, una proiezio-
ne fisica dei suoi interessi di
ricerca interdisciplinari. Ap-
prezza anche la collocazione
geografica della Bocconi.
«Come ogni altro Assistant,
passo gran parte del tempo di
fronte allo schermo di un com-
puter. Quando esco per un caf-
fè è bello trovarsi nel bel
mezzo di una città vibrante. Mi
piace lo stile di vita milane-
se». Thorsten prende lezioni
private di italiano una volta a
settimana. Si sente europeo ed
è uno dei tanti motivi per cui
ha scelto la Bocconi. «Imma-
gino lo si possa considerate un
home bias».

Grazie al contributo di Algebris Investments, società indipendente di gestione del ri-
sparmio globale fondata dall’alumnus Bocconi Davide Serra, nasce alla Bocconi l’Al-
gebris Chair in Long-term Investment and Absolute Return, una cattedra intitolata, di
durata quinquennale, affidata a Stefano Caselli, professore ordinario presso il Di-
partimento di Finanza.
Gli investimenti long-term e absolute return registrano una progressione esplosiva. Co-
stituivano il 5% del portafoglio degli investitori istituzionali 20 anni fa, hanno raggiunto
il 15% oggi e, secondo molti osservatori, sono destinati ad arrivare al 25% entro i pros-
simi cinque anni. Si tratta di investimenti che mirano a produrre risultati nel lungo ter-
mine e tendenzialmente poco correlati all’andamento dei mercati. In moltissimi casi que-
sta strategia di investimento coinvolge asset class illiquide, come private equity e ven-
ture capital, non performing loans, real estate e investimento in infrastrutture. «La ric-
chezza globale ammonta a 6 volte il Pil del pianeta», ha spiegato Caselli, «e un terzo di
essa è liquida. Nel mondo dei rendimenti bassi o negativi e dell’alto rischio, la diversi-
ficazione è il nuovo mantra e i principi del long-term investment e absolute return pro-
mettono di creare un sistema finanziario più collegato all’economia reale e capace di ave-
re un più forte impatto positivo sulla società».
«Oltre che per l’opportunità di avanzamento scientifico, la partnership con Algebris è si-
gnificativa anche perché deriva dall’iniziativa di un alumnus e perché evidenzia una di-
mensione sociale che dovrebbe farsi sempre più strada nel mondo della finanza», ha
detto il rettore della Bocconi, Gianmario Verona.
«Il nostro obiettivo», ha commentato Davide Serra, «è quello di facilitare l’accesso alle
nuove frontiere della gestione degli investimenti per i migliori talenti, anche con un’espe-
rienza diretta attraverso un innovativo Training camp. Voglio
ringraziare l’Università Bocconi, una grande eccellenza a li-
vello internazionale nel mondo dell’education, per aver
accettato di intraprendere insieme questo cammino, che
spero possa essere d’aiuto per tanti studenti interessati
a impiegare queste strategie di investimento di medio-lun-
go periodo anche a sostegno della crescita globale».
La cattedra nasce con una doppia anima. Da una parte, la
fitta agenda di ricerca sui temi dell’investimento
di lungo termine e del ritorno assoluto, dal-
l’altra una marcata attenzione alla for-
mazione specialistica di giovani ad alto
potenziale, attraverso un Training
camp a cadenza annuale, nel cor-
so del quale potranno confron-
tarsi con i migliori professio-
nisti del settore.

CON LA CATTEDRA ALGEBRIS BOCCONI STUDIA
GLI INVESTIMENTI DEI CAPITALI PAZIENTI

PER SAPERNE DI PIÙ
�Thorsten Martin, The Real Effects of Price

Transparency: Evidence from Steel Futures, 2018.

�Thorsten Martin, Clemens A. Otto, The
Downstream Impact of Upstream Tariffs: Evidence

from Investment Decisions in Supply Chains, 2018.

�Jean-Noël Barrot, Thorsten Martin, Ju-
lien Sauvagnat, Boris Vallée, Employment

Effects of Alleviating Financing Frictions: Worker-level Evi-
dence from a Loan Guarantee Program, 2019.

Stefano Caselli



Anche in giurisprudenza,
le metafore hanno una
valenza costitutiva e, una

volta affermatesi, condizionano
il dibattito disciplinare e le de-
cisioni delle Corti. In un paper
di prossima pubblicazione su
American Journal of Compara-
tive Law, Oreste Pollicino
(Università Bocconi) e
Alessandro Morelli
(Università Magna Grae-
cia) applicano al ragio-
namento giurispruden-
ziale le riflessioni su me-
tafora e frame di riferimento svi-
luppate dal linguista George
Lakoff per il discorso pubblico
e arrivano a criticare, da un lato,
gli orientamenti della Corte Su-
prema Usa sulla (mancata) re-
golazione di Internet e, dall’al-
tra, ad invocare cambiamenti
nella Direttiva 2000/31/CE sul
commercio elettronico.
Fin dal 1997 (sentenza Reno vs.
American Civil Liberties Union),
la Corte Suprema ha utilizzato la

metafora del libero mercato del-
le idee per definire Internet, te-
matizzando così la regolamen-
tazione della rete come una
questione di libertà di espres-
sione. La metafora era stata
usata per la prima volta nel
1919 dal giudice Oliver Wendell
Holmes e sottintendeva il fatto

che, nella competizione
in un libero mercato del-
le idee, anche le peggio-
ri potessero avere citta-
dinanza, nella certezza
che le migliori avrebbe-

ro prevalso.
«Dal 1997 in poi», spiega Pol-
licino, «ogni decisione sulla re-
golamentazione di Internet ha
fatto riferimento al Primo Emen-
damento, che garantisce la li-
bertà di espressione ed è di fat-
to sovraordinato a qualunque al-
tra libertà». Deriva, allora, dal-
l’utilizzo di una metafora, la li-
nea giurisprudenziale seguita
dalla Corte Suprema per oltre 30
anni.

KNOWLEDGE
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METAFORE CHE CONDIZIONANO:
INTERNET E LIBERTÀD’ESPRESSIONE

Secondo uno studio di tre ricercatori del-
la Bocconi, la corruzione politica ha un ef-
fetto di lungo termine sulla fiducia nelle
istituzioni democratiche e sul comporta-
mento degli elettori e tale effetto differi-
sce a seconda dell’età degli elettori: chi
vota per la prima volta quando la corru-
zione è al centro delle cronache può por-
tarne ancora i segni 25 anni dopo.
In particolare, Arnstein Aassve, Gianmarco Daniele eMarco Le Moglie si
concentrano sullo scandalo Mani pulite che, tra il 1992 e il 1994, ha rivelato la cor-
ruzione diffusa tra i politici italiani. Il 23% dei parlamentari nazionali e il 75% dei de-
putati della Democrazia cristiana e del Partito socialista allora in carica sono stati ac-
cusati di corruzione e la campagna elettorale del 1994 è stata combattuta su questo
argomento. La corruzione politica, fino ad allora completamente assente nei notiziari
italiani, divenne il tema più importante sia nei telegiornali che nei quotidiani (con
quasi il 90% delle prime pagine dedicate allo scandalo nel 1993).
Gli studiosi trovano che coloro che hanno votato per la prima volta nel 1994 hanno
avuto il 9% di probabilità in più di votare per i partiti populisti nel 2018 e registra-
no una minore fiducia istituzionale (cioè la fiducia nel parlamento, nel governo e nei
funzionari pubblici). La loro fiducia in organismi non immediatamente collegati allo
scandalo Mani pulite (polizia, media e istituzioni finanziarie) e la loro fiducia socia-
le (fiducia verso altri individui) non registrano, invece, scostamenti significativi.

Il Nobel per l’Economia ha premiato chi contribuisce alla lotta contro la povertà in
modo sistematico e scientifico. Abhijit Banerjee, Esther Duflo eMichael Kre-
mer non si pongono obiettivi macroscopici, ma vogliono risolvere problemi puntuali
e circoscritti, che possono andare dall’abbandono scolastico al modo più efficace di
promuovere l’imprenditorialità. Quando pensano di avere individuato una soluzio-
ne, la testano allo stesso modo in cui si testa un nuovo farmaco: individuano una
popolazione soggetta al problema e somministrano il trattamento solo a una parte
di questa popolazione, scelta in modo casuale. Se chi è sottoposto al trattamento
ottiene risultati migliori di chi non lo è, vuol dire che la soluzione è efficace e che
può essere adottata su larga scala utilizzando in modo efficiente le poche risorse di
solito a disposizione nei paesi in via di sviluppo.
Tra i molti meriti di Banerjee e Duflo c’è anche quello di avere istituito presso il
Mit l’Abdul Latif Jameel Poverty Action Lab ( J-Pal) per applicare il metodo su lar-
ga scala. Il laboratorio conta oggi circa 200 studiosi, alcuni dei quali della Bocco-
ni, e ha ispirato l’istituzione del Laboratory for Effective Anti-poverty Policies (Leap)
alla Bocconi.
Nel primo dei due video pubblicati in questa pagina, Diego Ubfa, assistant profes-
sor di economia dello sviluppo alla Bocconi e membro sia del J-Pal che del Leap, spie-
ga nel dettaglio come funziona il metodo.
Nel secondo Eliana La Ferrara, direttore scientifico del Leap, spiega perché l’as-
segnazione del premio è significativa: ricorda anche a chi non è sensibile all’ar-
gomento che la lotta alla povertà deve essere al centro della nostra attenzione; fa
capire agli scettici che ogni intervento deve essere evidence-based, per allocare le
risorse a quelli che hanno una base scientifica; contrasta l’immagine dell’accade-
mia come torre d’avorio, dal momento che i tre vincitori hanno lavorato per de-
cenni sul campo nei paesi in via di sviluppo, in collaborazione con policy-maker
e organizzazioni non governative.

LA CORRUZIONE POLITICA SEGNA I GIOVANI
ELETTORI PER UN PERIODO LUNGHISSIMO

I DOCENTI DELLA BOCCONI SPIEGANO
IL SIGNIFICATO DEL NOBEL DI QUEST’ANNO
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VIDEO
“Un Nobel alla lotta contro la povertà”, di
Eliana La Ferrara.

VIDEO
“Il metodo dei tre Nobel per l’Economia”, di
Diego Ubfal.

Oreste Pollicino
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di Andrea Colli - Storie di ricerca di Claudio Todesco @

Unmomento fatale non solo per i fatti
di Berlino, ma anche per quelli di Piazza
Tien-An-Men, per la svolta di Gorbaciov
e per l’elezione di De Klerk in Sudafrica

Formidabile quell’anno: nel 1
STORIACONTEMPORANEA



Le date del calendario in cui cadono anni-
versari importanti sono giustamente cele-
brate, anche se è bene ricordare sempre che

si tratta di momenti simbolici: difficilmente le al-
ternative della storia si concentrano tutte in quel-
lo che il grande storico Stefan Zweig definisce
un “momento fatale”. Non è tuttavia facile evi-
tare di etichettare il 9 novembre del 1989 come
tale, tali e tanti sono stati i mutamenti che, a far

tempo da quella data, hanno profondamente in-
ciso sulla fisionomia del mondo contemporaneo.
A ben vedere, però, il giorno in cui “il mondo
cambiò” può essere visto non tanto e non solo
come la caduta di una barriera – simbolicamente,
l’ampliarsi dello spazio che prende il nome di glo-
balizzazione – ma anche il punto di arrivo di un
lungo percorso iniziato molti anni prima, quan-
do le crepe nella geopolitica bipolare della guer-

AANNDDRREEAA CCOOLLLLII,, 
ddiirreettttoorree ddeell DDiippaarrttiimmeennttoo 
ddii SScciieennzzee ssoocciiaallii ee ppoolliittiicchhee
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ra fredda avevano cominciato ad allargarsi
ovunque. In Asia orientale, quando nel 1978 la
Cina aveva avviato la politica di riforme che ne
sancivano di fatto il re-ingresso nel sistema eco-
nomico globale e, poco dopo, nell’Europa del-
l’est, con il primo sciopero nei cantieri di Dan-
zica nell’agosto del 1980, che portò alla nasci-
ta dello storico movimento di opposizione al re-
gime incarnato da Solidarnosc. Proprio come il
centro di una clessidra, insomma, il novembre
del 1989 fu tanto un punto di partenza quanto
un punto di coagulo di trasformazioni avviate-
si da tempo.
Se si scorre, però, una semplice cronologia de-
gli eventi che caratterizzano quell’anno, è dav-
vero difficile sfuggire all’impressione che dav-
vero si sia trattato di un momento fatale, ca-
ratterizzato da un eccezionale, inconsueto af-
fastellarsi di eventi di portata rivoluzionaria de-
stinati a influenzare, in maniera profonda e per-
manente, il tempo a venire. Quando il muro vie-
ne abbattuto, il 1989 aveva già visto il susseguirsi,
a ritmo serrato, di eventi che è difficile non con-
siderare fortemente simbolici di mutamenti ra-
dicali. Dalla primavera, movimenti di protesta
studenteschi incendiavano la Cina e avrebbero
condotto ai tragici fatti di Tien-An-Men. Con-
temporaneamente, i sovietici ammettevano fi-
nalmente il fallimento della loro campagna af-
ghana, avviando il ritiro delle truppe che occu-
pavano il paese centroasiatico, nello stesso mo-
mento in cui Michail Gorbaciov, da maggio pre-
sidente dell’Urss, pranzava a Buckingham Palace,
poco prima di incontrare a Roma Papa Wojty-
la. Con l’elezione in agosto di Frederik De Klerk,
in Sudafrica era iniziato il processo di abbatti-

mento di un altro, e altrettanto odioso, muro:
quello razziale. L’Ungheria avviava intanto la ri-
mozione (un gesto che ha oggi un sapore un po’
amaro) di centinaia di chilometri di rete di con-
fine con l’Austria. In Cecoslovacchia già dalla pri-
mavera si susseguivano le dimostrazioni della ri-
voluzione di velluto, mentre nelle repubbliche
baltiche alti risuonavano i canti della “Singing
Revolution”. In Romania si andava disinte-
grando inesorabilmente il regime autocratico di
Nicolaj Ceausescu. Ma non era solo rivoluzione
politica. Altre barriere cadevano, in un mondo
improvvisamente sempre più interconnesso: nei
primi mesi del 1989 la Motorola aveva lancia-
to il Micro TAC, il primo vero e proprio telefono
cellulare portatile e negli Stati Uniti venivano al-
lacciate le prime connessioni internet commer-
ciali, nello stesso momento in cui il primo satellite
Gps cominciava a orbitare intorno alla Terra. Pri-
vatizzazioni e liberalizzazioni si propagavano
ovunque in Europa, efficacemente simboleggiate
dalla privatizzazione del settore idrico firmata
dal governo conservatore britannico proprio nel-
l’estate del 1989. 
Purtroppo, però, la cornucopia del 1989 con-
teneva anche altro. Il 28 giugno del 1989, nel
seicentesimo anniversario della battaglia della Pia-
na dei Merli, al centro della regione a maggio-
ranza etnica albanese del Kosovo, Slobodan Mi-
losevic pronunciava, di fronte a una moltitudi-
ne serba, un discorso che inneggiava a pace, pro-
sperità e unità – ma che, nei fatti, costituì il pri-
mo episodio di un tragico conflitto destinato a
incendiare i Balcani per un decennio, e a tradursi
in una delle eredità più tragiche e vergognose di
quell’anno straordinario. �

IL LIBRO
Berlino bombardata di caramelle; il
Muro sorvolato da centinaia di palloncini;
una comune anarchica che si autoproclama
«la Terza Berlino». E ancora: i ritratti di tre
futuri leader e le vicende di pochi individui
a simboleggiarne migliaia. È Il Muro di
Francesco Cancellato (Egea 2019, 144
pagg., 16 euro).
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Le disparità economiche fra regioni, che rappresentano una delle
cause dell’ascesa del populismo nell’Europa orientale, hanno radici
lontane nel tempo. È il caso della Romania studiato da Carlo Alto-
monte, professore associato di Politica economica europea. Dopo la
caduta del Muro di Berlino, la transizione a un’economia di mercato ha
permesso al paese di crescere velocemente grazie ai travasi di capitali
provenienti dall’occidente. Si trattava, però, di uno sviluppo sbilan-
ciato. «Le regioni romene erano caratterizzate da attività produttive di-
verse», spiega Altomonte. «Per ragioni strategiche, in molti paesi
nell’Europa dell’est l’industria pesante era localizzata nelle zone orien-
tali. Là, al confine con l’Unione Sovietica, le industrie potevano essere
difese in modo più efficace da un eventuale invasione da ovest».
Dopo la caduta del Muro, gli investimenti nei servizi e nei settori ad
alta intensità tecnologica si sono concentrati nelle città e hanno trai-
nato la crescita del paese. Nelle zone industriali, le multinazionali
hanno compiuto operazioni di ristrutturazione che hanno portato per
alcuni anni a una perdita di posti di lavoro, creando tensioni politiche
significative. Proprio per questo motivo ingenti risorse del budget eu-
ropeo sono state destinate alla compensazione dei differenziali di cre-
scita regionali: 345 miliardi di euro fra il 2007 e il 2013. «Le disparità
regionali, non solo in Romania, ma in buona parte dell’Europa orien-
tale, hanno contribuito alla nascita e allo sviluppo di partiti a voca-
zione anti-europea. Pur essendo meno acute grazie al ruolo dei fondi
europei, le disparità createsi all’inizio del processo di transizione non
sono state del tutto riequilibrate. Bisogna tenerne conto nella gestione
del bilancio europeo 2021-2027. La scelta di togliere troppe risorse
allo sviluppo regionale può rivelarsi pericolosa».

CARLO ALTOMONTE  Dalla Romania
una lezione per il bilancio europeo

Negli undici anni successivi alla riunificazione del paese, oltre due mi-
lioni di tedeschi si sono trasferiti dalla Germania orientale a quella oc-
cidentale. A questa ondata d’immigrazione se ne è sommata un’altra
altrettanto forte: tra il 1988 e il 2001, 2,8 milioni di tedeschi che vive-
vano all’estero sono tornati nella madrepatria. «È interessante chiedersi
quali siano stati gli effetti di questa ondata di immigrazione sul mercato
del lavoro», spiega Gianmarco Ottaviano. «La decisione politica di
aprire il confine non aveva una base economica e permette perciò di se-
parare in modo netto causa ed effetto. L’arrivo di questa ondata di la-
voratori, che è parte del progetto di riunificazione del paese, ci permette
inoltre di verificare che cosa accade quando si affacciano sul mercato
del lavoro immigrati in un contesto in cui non c’è conflitto culturale».
Secondo l’analisi condotta su un dataset relativo alla forza lavoro tede-
sca negli anni che vanno dal 1987 al 2001, l’arrivo di nuovi immigrati ha
sortito un effetto positivo sui salari e quasi nullo sull’occupazione dei la-
voratori tedeschi. Ha invece avuto un effetto negativo sull’occupazione
degli immigrati già presenti in Germania, principalmente greci, turchi e
italiani, e in particolare su quelli con bassi livelli di istruzione.
Per ogni 10 nuovi immigrati arrivati nel paese dopo la caduta del Muro,
due vecchi immigrati hanno perso il lavoro. Non si registra, invece, alcun
effetto negativo sui tedeschi con livelli di istruzione altrettanto bassi.
L’ipotesi è che, pur essendo a tutti gli effetti tedeschi, i nuovi immigrati
si siano trovati a competere con i vecchi immigrati per gli stessi posti di
lavoro, forse a causa della bassa familiarità con usi e costumi che li ha
resi inadatti a mansioni che richiedono un alto grado di interazione. «Es-
sendo il mercato tedesco molto regolamentato», aggiunge Ottaviano,
«gli effetti dell’immigrazione non si registrano sui salari, ma sul tasso di
occupazione, con una ricaduta in termini di spesa per sussidi e sostegni
al reddito. Se il mercato del lavoro tedesco fosse stato più flessibile, l’ag-
giustamento dei salari sarebbe costato al contribuente meno di quanto
speso in welfare».

GIANMARCO OTTAVIANO  Il mercato
del lavoro e i costi dell’unificazione

IL PAPER
“The Labor Market Impact of Immigration in Western
Germany in the 1990s” di Francesco D’Amuri, Gianmarco Otta-
viano, Giovanni Peri.

IL PAPER
“Firm Heterogeneity and Endogenous Regional Dispari-
ties” di Carlo Altomonte e Italo Colantone.
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Il crollo del Muro di Berlino ha innescato una reazione a catena oltre la
Cortina di ferro. La proliferazione di nuovi stati, dall’Estonia alla Macedo-
nia, e di entità che si dichiaravano tali ha spinto la comunità internazionale
a interrogarsi sulla loro adesione all’Organizzazione delle Nazioni Unite.
Uno dei requisiti necessari per l’ingresso era il controllo da parte del go-
verno su gran parte del territorio. Pur non esercitando tale controllo, Ge-
orgia, Moldavia e Bosnia-Erzegovina sono state prontamente ammesse
all’Onu. Al contrario, la Macedonia sembrava soddisfare tutti i criteri, ma la
sua ammissione è stata ritardata di un anno.
L’Onu stava applicando due pesi e due misure? «I greci hanno duramente
contestato l’uso del nome ‘Macedonia’ e della bandiera contenente un sim-
bolo che si diceva fosse legato ad Alessandro Magno, tanto da evocare la
possibilità di una guerra», spiega Roger O’Keefe. «L’ammissione di
quella che sarebbe diventata Ex Repubblica Jugoslava di Macedonia, oggi
Macedonia del Nord, è stata perciò rimandata. Era il trionfo della politica
sulla legge? No, la decisione si basava sulla Carta delle Nazioni Unite». Per
diventare uno stato membro dell’Onu è necessaria l’approvazione del Con-
siglio di sicurezza che ha la «responsabilità primaria», ai sensi della Carta,
del mantenimento della pace e della sicurezza internazionale. «Sia le am-
missioni anticipate che quelle rimandate derivano dall’esercizio di questa
responsabilità», osserva O’Keefe.
Poiché stati stranieri occupavano parti della Moldavia, della Georgia e della
Bosnia-Erzegovina, non ammetterle avrebbe dato il via a un conflitto e alla
loro completa disgregazione. La loro rapida ammissione ha garantito la
protezione giuridica della Carta. In quanto alla Macedonia, la sua ammis-
sione è stata ritardata perché l’ingresso avrebbe minacciato la pace e la si-
curezza internazionale. Il Consiglio di sicurezza si è impegnato in negoziati
per risolvere pacificamente la situazione e la Macedonia è stata infine am-
messa, con un nome diverso, quando le acque si sono calmate. «Il punto
fondamentale», spiega O’Keefe, «è che il crollo del Muro di Berlino ha ri-
messo il Consiglio di sicurezza e la Carta delle Nazioni Unite al centro degli
affari mondiali per la prima volta dal secondo dopoguerra».

ROGER O’KEEFE  Così le Nazioni Unite
hanno riacquistato la loro centralità

La prospettiva di allargamento dell’Unione Europea a est, dopo il crollo del
Muro di Berlino, ha dato luogo a importanti modifiche istituzionali. Si è ri-
pensato al ruolo geopolitico dell’Unione, che si è dotata di competenze
(seppure minime) in politica estera. Gli stati membri hanno cercato di in-
dividuare il modo migliore per scongiurare la regressione delle giovani de-
mocrazie dell’ex blocco sovietico a uno stato pre-democratico. Nei criteri
per l’adesione sono stati perciò inclusi la protezione dei diritti fondamen-
tali e il rispetto della democrazia e dello stato di diritto.
Si è inoltre stabilito, quale compito del Consiglio europeo, l’individuazione
di un chiaro rischio di violazione di questi valori. In caso di violazione per-
sistente, sono state previste sanzioni non meglio specificate.
«Trent’anni dopo, queste procedure sono risultate poco efficaci nel trat-
tare i casi di deriva verso modelli non democratici, ad esempio in Unghe-
ria e Polonia», spiega Eleanor Spaventa, professore ordinario presso il
Dipartimento di studi giuridici. «La prima procedura richiede una maggio-
ranza di quattro quinti dei paesi e può essere bloccata piuttosto facilmente.
La seconda necessita addirittura dell’unanimità. Ai governi, inoltre, non
piace ingerire negli affari interni di altri paesi. Non si vuole fare apparire
che i provvedimenti adottati siano pensati per singoli stati, né si vogliono
colpire i cittadini di quei paesi, alimentando la narrativa anti-europea».
La Commissione europea sta proponendo un regolamento, votato da una
maggioranza più bassa, che prevede che i fondi europei possano essere
sospesi nei confronti dei paesi in cui vi sia una violazione sistemica dello
stato di diritto. La Commissione ha anche suggerito che i fondi europei
siano attribuiti solo ai partiti i cui componenti rispettino i valori di demo-
crazia, stato di diritto e rispetto dei diritti fondamentali che sono alla base
dell’Ue.
«Anche questi provvedimenti sono destinati a incontrare critiche e resi-
stenze. L’allargamento a est ha presentato grandi opportunità per l’Unione,
sia in termini economici che geo-politici. Eppure questa success story è mi-
nata dalle derive anti-democratiche di alcunipPaesi. L’Unione europea, per
il momento, si trova incapace di reagire sia legalmente, sia politicamente.
È da vedere se troverà il modo di arginare questi fenomeni e di contribuire
al rinforzo di giovani democrazie».

ELEANOR SPAVENTA  L’allargamento
a Est ha cambiato il volto dell’Unione

IL PAPER
“The Admission to the United Nations of the Ex-Soviet
and Ex-Yugoslav States” di Roger O’Keefe.
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La natura sempre più collaborativa del mondo del lavoro
comporta che le dimissioni di una persona abbiano ripercussioni
a vari livelli dell’organizzazione. Ma può anche significare
nuove possibilità di carriera e la formazione di nuove relazioni
di Tracy Anderson @

HUMANRESOURCES
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La decisione di lasciare un'azienda non influisce solo
sulla carriera di chi se ne va, ma può avere un
impatto significativo anche sul futuro di chi rimane

in azienda.
In passato, avere una carriera di successo significa-
va spesso farsi strada attraverso una gerarchia di in-
carichi all'interno di una singola azienda. Oggi, tut-
tavia, le carriere si sviluppano generalmente attra-
verso organizzazioni diverse. Gli individui che ora en-
trano nel mercato del lavoro si aspettano di cambiare
aziende nel corso della loro carriera, come molti pri-
ma di loro.
I dipendenti si spostano tra le organizzazioni per mol-
te ragioni. Alcuni si muovono per motivi personali,
non legati al lavoro. Altri sono alla ricerca di op-
portunità di carriera e ricompense che non sono di-
sponibili - o almeno non facilmente accessibili - al-
l'interno della loro attuale organizzazione. Un nuo-

vo lavoro con un nuovo datore può offrire nuove sfi-
de e opportunità di apprendimento e sviluppo. Almeno
all’inizio, tuttavia, coloro che si spostano possono ave-
re difficoltà a raggiungere i risultati precedenti. A
mancare sono sia la conoscenza del nuovo ambien-
te, sia le relazioni con i colleghi che possono con-
tribuire a migliorare la performance. E comunque,
a dispetto di tutto ciò, il passaggio da un datore di la-
voro all'altro può servire a ottenere una retribuzio-
ne più elevata.
Molte ricerche hanno preso in considerazione e for-
nito prove di tali effetti per gli individui che si spo-
stano, ma che dire di coloro che rimangono? Quali
sono le implicazioni della mobilità altrui per le car-
riere dei dipendenti che rimangono nell'organizza-
zione? I primi studi che hanno preso in considerazione
questo argomento hanno evidenziato come uno
spostamento possa lasciare posizioni non coperte e
ridurre il numero di persone in competizione per le
future opportunità di crescita. In questo caso, la mo-
bilità dei dipendenti può aumentare le opportunità

di promozione di coloro che hanno profili organiz-
zativamente simili e che rimangono.
La tradizionale copertura di posti di lavoro vacanti
è meno comune e meno rilevante di una volta, in quan-
to le organizzazioni sono meno gerarchiche e il la-
voro è sempre più basato su progetti. Questo non vuol
dire che le carriere dei dipendenti che rimangono sia-
no meno influenzate dall'uscita di altri - anzi, c'è ra-
gione di credere che le ripercussioni della mobilità
dei dipendenti possano essere più forti oggi.
La mobilità dei lavoratori smaglia la rete sociale al-
l'interno di un'organizzazione. I colleghi che in pre-
cedenza si affidavano a coloro che ora sono partiti
per chiedere aiuto, consiglio e supporto possono sof-
frire. Possono avere difficoltà a mantenere il loro li-
vello di prestazioni lavorative, il che può ostacolare
la loro progressione di carriera. Possono sentirsi meno
sostenuti e quindi meno coinvolti nell'organizzazio-

ne, e potrebbero dunque prendere in considerazio-
ne a loro volta l’idea di lasciarla. La natura sempre
più collaborativa del mondo del lavoro significa che
queste conseguenze dirompenti della mobilità dei di-
pendenti possono essere avvertite in tutta l'organiz-
zazione, non solo da coloro che condividono gli stes-
si percorsi di carriera. Molti datori di lavoro stan-
no cercando di abbattere le barriere organizzative e
di incoraggiare la forza lavoro a sviluppare relazio-
ni di collaborazione che abbraccino divisioni, di-
partimenti, funzioni e aree geografiche. Tutto ciò vie-
ne fatto nella speranza di migliorare la condivisione
della conoscenza, la creatività e l'innovazione, e tut-
tavia, in questo modo, le ripercussioni della mobili-
tà dei dipendenti non sono più circoscritte dai tra-
dizionali confini.
Ma non ci sono solo cattive notizie. Anche se la mo-
bilità dei dipendenti ha alcune conseguenze negati-
ve per coloro che rimangono, non mancano neppu-
re le conseguenze favorevoli. L’alterazione dei social
network può avere un lato positivo. Può spingere chi
rimane in azienda a cercare e stabilire nuove rela-
zioni con gli altri all'interno dell'organizzazione. Que-
sto può stimolare l'apprendimento e la ricombinazione
delle conoscenze in modi che altrimenti non avreb-
bero potuto avere luogo. E questo può essere van-
taggioso sia per i dipendenti che rimangono, sia per
il loro datore di lavoro. �
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Quando il collega prende
un’altra strada e se ne va

IL PAPER
“My colleague just left! How the mobility of co-workers
affects job performance” di Tracy Anderson e Martine Haas



Le classifiche incidono sulla concorrenza in vari
settori. Sia nel caso di college e università, sia
in caso di ristoranti e hotel, libri o film, l'esi-

stenza di una classifica che valuta le organizzazio-
ni in base a una serie di parametri limita il set di
scelte che prendiamo in considerazione e ci aiuta
a scegliere più facilmente. Ma se le classifiche han-
no il potere di cambiare il nostro comportamento
in quanto clienti, che impatto hanno sul compor-
tamento delle organizzazioni che vengono classifi-
cate? Insieme ai colleghi Saverio Dave Favaron e
Rodolphe Durand (HEC Paris), affrontiamo la que-
stione in un recente working paper in cui esaminiamo
come le organizzazioni modifichino il loro com-
portamento quando viene introdotta una nuova clas-
sifica prodotta da un valutatore prestigioso. La no-
stra indagine è iniziata il 31 maggio 2016, quan-
do Michael Ellis, direttore della Guida Michelin, ha
annunciato che la prima edizione di Washington, Dc
della Guida sarebbe stata pubblicata nell'autunno
dello stesso anno. Secondo la Michelin, la pubbli-
cazione della Guida avrebbe «collocato la città più
saldamente sul palcoscenico mondiale delle gran-
di destinazioni gastronomiche». Interviste stampa
rilasciate dagli chef di spicco e le nostre interviste
con critici alimentari e gestori di ristoranti nelle set-

timane successive all'annuncio hanno sostanzialmente
confermato le aspettative di Michelin. Come ha com-
mentato il direttore di un ristorante di Washington:
«Si tratta di uno standard significativo per i risto-
ranti e quindi inserire Washington per la prima vol-
ta è una cosa notevole». Con la pubblicazione del-
la guida il 13 ottobre 2016, Washington si è aggiunta
a New York, San Francisco e Chicago come la quar-
ta città statunitense considerata dalla Michelin per
la sua guida rossa. Di tutti i ristoranti della città,
solo 106 sono stati inclusi e solo 12 premiati.
Nel nostro studio, esaminiamo come questi cento
ristoranti abbiano modificato il loro comportamento
rispetto a simili ristoranti di Washington che, in base
alla valutazione di Yelp riguardo al prezzo e allo sti-
le gastronomico, avrebbero potuto aspirare alla Gui-
da, ma che alla fine non sono stati inclusi. Con-
frontiamo inoltre i ristoranti inclusi con ristoran-
ti simili situati in una città comparabile in cui la Mi-
chelin non è entrata (cioè Boston). I nostri risul-
tati mostrano che l'inclusione nella guida ha spin-
to i ristoranti a mettere in atto una serie di modi-
fiche «cerimoniali» ai loro menu, volte a segnala-
re la posizione appena acquisita e dimostrare la pro-
pria appartenenza all'élite del settore. In partico-
lare, i ristoranti hanno accennato a tecniche di cot-

di Giada Di Stefano @

Le dinamiche concorrenziali di un’industria
cambiano quando operatori credibili introducono
una forma di classifica: il caso dell’ingresso
di GuidaMichelin nel mercato di Washington

Tre stelle che condizionano

GIADA DI STEFANO
Professore associato
presso il Dipartimento

di management
e tecnologia

MANAGEMENT

18
11/19



tura sofisticate e hanno fornito descrizioni più lun-
ghe dei piatti. I ristoranti che non erano ben noti
nella scena gastronomica locale hanno ulteriormente
enfatizzato l'origine degli ingredienti utilizzati nei
piatti e ridotto i riferimenti alla dimensione delle
porzioni. Infine, poiché sia i ristoranti valutati che
i loro clienti reagiscono all'ingresso di Michelin, esa-
miniamo come cambiano le reazioni dei ristorato-
ri quando, dopo l'ingresso della Guida, notiamo un
cambiamento significativo nel profilo dei clienti che
pubblicano valutazioni e nel contenuto delle valu-
tazioni stesse. Scopriamo che, nelle loro reazioni,
i ristoranti hanno ulteriormente enfatizzato l'origine
degli ingredienti se, nei due mesi successivi alla pub-
blicazione della Guida, le recensioni dei clienti si
sono concentrate maggiormente sul cibo.
Quest'ultima scoperta è particolarmente interessante
in quanto fa luce sull'esistenza di un'interazione tra
le valutazioni fornite dalla critica professionale e
quelle emesse dai clienti ordinari. Man mano che
il numero di settori non interessati dal feedback on-
line continua a ridursi e il volume delle recensio-
ni online generate ogni giorno continua a cresce-
re, le organizzazioni si trovano in una posizione in
cui è difficile ignorare le opinioni espresse online
dai clienti. �
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Le nuove imprese
italiane nonmuoiono
quasi mai, ma sono
poco innovative
Sarebbemeglio correre
più rischi in settori più
avanzati e saper fare
tesoro dei fallimenti
e delle esperienze

Meglio un giorno da unicorn

COVERSTORY

2020
11/19



MARKUS VENZIN
Professore ordinario
presso il Dipartimento

di management
e tecnologia
e prorettore

per l’innovazione

21
11/19

Il 90% delle startup italiane è ancora attivo dopo cin-
que anni! A prima vista sembrerebbe un dato po-
sitivo, ma il dubbio è che mascheri la mancanza di

sufficiente innovatività.

� ILCAMPODAGIOCOGLOBALE
Sappiamo tutti che, in ogni settore industriale, esiste
un chiaro legame tra il livello di innovazione e la red-
ditività delle imprese. Questo legame è diventato an-
cora più forte negli ultimi tempi, con le nuove tecnologie
che cambiano il modo di operare delle imprese. Dati
ubiqui e trasformazione digitale sono la lingua fran-
ca del XXI secolo e la tecnologia influenza tutti i pro-
cessi di tutte le aziende. Tuttavia l’Europa, tradizio-
nalmente all'avanguardia, è stata superata dalla Cina
e dagli Stati Uniti e dalla loro spinta a sviluppare e com-
mercializzare nuove tecnologie.
L'Europa è in ritardo. All'interno del continente, an-
che il campo da gioco delle startup è disomogeneo,
con alcuni paesi che corrono, mentre altri faticano a

reggere il passo. Di fatto, il ranking delle scale-up del
2019 colloca l'Italia all'11° posto in Europa, sugge-
rendo che il divario tra l'Italia e i primi tre ecosiste-
mi di Regno Unito, Germania e Francia è ora così am-
pio che il trio sembra giocare in un campionato a par-
te rispetto al resto del continente. Ad esempio, il Re-
gno Unito conta 9 volte più scale-up, che hanno rac-
colto 20 volte più capitale di quelle italiane.
Quindi, prima di brindare al nostro tasso di soprav-
vivenza del 90%, dovremmo fare un passo indietro
e riflettere su che cosa significhi. Un tasso di succes-
so così alto indica in realtà che non siamo sufficien-
temente aggressivi nel perseguire idee nuove, di-
rompenti, e nel «fallire velocemente» per poi ripar-
tire. Invece, le start-up italiane preferiscono «mori-
re lentamente», perseguendo idee e innovazioni in-
crementali. Questo è il pericolo per l'Italia e per l'Eu-
ropa, soprattutto se l'Europa vuole avere un ruolo si-
gnificativo nell'innovazione e nell'imprenditorialità glo-
bale. Nonostante il ritardo, l'Italia non è ferma, ma sta

o che cinque anni da start-up
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facendo qualcosa per recuperare in termini di capi-
tali raccolti, numero di hub, incubatori ed eventi - ma
sono necessari un approccio più strutturato e più ener-
gia all'ecosistema per accelerarne lo slancio.
Quello che dobbiamo fare è creare le condizioni per
il successo imprenditoriale, un ecosistema dove le idee
vengano coltivate per prosperare e crescere, dove gli
individui siano incoraggiati a sognare in grande e rea-
lizzare quei sogni. Abbiamo bisogno di creare un am-
biente in cui sia possibile fallire, purché il fallimento
sia veloce, crei apprendimento e permetta di passa-
re rapidamente a idee più promettenti e a innovazio-
ni che traggono beneficio da questa esperienza.
Questo significa creare uno spazio per provare le cose,
dove gli esperti possano sostenere le idee degli im-
prenditori e vengano fornite le risorse per prendere
le idee migliori e accelerarne il percorso attraverso
il lancio e lo scale-up. Significa partnership e coope-
tition, in cui diversi attori si incontrano e traggono be-
nefici reciproci. La crescita nascerà solo da un gran-
de sogno. La crescita deriverà solo dall'unione di per-
sone e organizzazioni diverse.

� RIUNIRETECNOLOGIAEBUSINESS
Il ruolo delle business school è anche quello di con-
tribuire in modo sostanziale a sostenere le imprese ita-
liane nel loro tentativo di recuperare il ritardo e pren-
dere posto sulla scena europea e globale. Lo devono
fare collaborando con le istituzioni tecnologiche - la
tecnologia ha bisogno di business e il business ha bi-
sogno di tecnologia. Una relazione simbiotica in gra-
do di fornire grande valore, non solo alle due parti.
Si consideri, ad esempio, un'applicazione dell'Inter-
net of Things per rendere intelligente un tamburo av-
volgicavo industriale. Aggiungendovi un dispositivo do-
tato di un modulo GSM e diversi sensori, i clienti che
vogliono gestire le loro risorse possono ora sapere dove
si trova l’avvolgicavo, quanto cavo c'è sul tamburo e
se è stato maneggiato male. Con l’avvolgicavo intel-
ligente, ora possono migliorare la loro logistica, lo stoc-
caggio e molti altri processi, oltre a beneficiare l'am-
biente raccogliendo i tamburi abbandonati. Questo
esempio - come la maggior parte delle applicazioni del-
l'Internet of Things- è composto da quattro elemen-
ti di base: hardware; memorizzazione dei dati basata
su cloud; intelligenza artificiale per trasformare i dati
(cioè, la velocità di rotazione dei tamburi, lo spesso-
re del cavo....) in informazioni (cioè, la lunghezza re-
sidua del cavo sul tamburo, la posizione del tambu-
ro); il modello di business (cioè, ottimizzazione della
raccolta dei tamburi vuoti, gestione dei sinistri assi-
curativi per la gestione impropria dei tamburi....).
La forza delle business school è quella di supportare
e sviluppare gli ultimi due elementi. Per ottenere tra-
zione sui primi due elementi devono lavorare con al-
tri partner per sfruttare le loro competenze e integrare
le proprie. Si tratta di una dinamica molto positiva che
può aiutare ad ampliare le loro prospettive. Collabo-

rare con diversi partner, siano essi università, imprese,
istituzioni finanziarie, startup o no profit, così come
il governo, creerà legami tra attori attualmente separati
nell'ecosistema generale. Ci sono tipicamente tre fasi
in una start-up/scale-up.

� PRE-ACCELERAZIONE
La fase di pre-accelerazione supporta i fondatori nel-
la fase iniziale di ideazione per creare un «minimum
viable product», un prototipo validato dal mercato.
Questo comporta tipicamente la costruzione di com-
petenze e conoscenza di diversi argomenti come il de-
sign thinking, lean start-up, vendite, marketing digi-
tale, web design & analytics, agile project management,
modellazione finanziaria, pitching e strategie go-to-
market. È importante assicurarsi che gli imprendito-
ri siano sicuri delle loro capacità di vendere la loro idea
ad altri e di arrivare al buy-in. Alla fine di questa fase,
l'imprenditore dovrebbe avere un prototipo che sup-
porti la sua narrazione.

�ACCELERAZIONE
Con un prototipo in mano, questa fase si concentra
sullo sviluppo del prodotto e sul coinvolgimento dei
potenziali clienti. Durante l'accelerazione, l'obiettivo
è quello di creare il business, facilitare il networking,
costruire ispirazione e generare opportunità di mer-
cato. L'imprenditore dovrebbe sviluppare ulteriormente
il prototipo sulla base degli input ricevuti dai poten-
ziali clienti e da altri nell'ecosistema. Deve anche pen-
sare a reclutare altri talenti per aiutarli a costruire la
azienda e il prodotto, poiché è improbabile che un im-
prenditore possieda tutte le competenze necessarie,
tanto meno il tempo di fare tutto ciò che serve per ac-
celerare con successo.

� SCALE-UP
Lo scale-up si basa sulla collaborazione con venture
capitalist e altri tipi di investitori, oltre che sul supporto
di individui e organizzazioni esperti nello scale-up. Co-
struire segmenti di clienti, pensare di espandersi ol-
tre i confini nazionali e sviluppare i prodotti e le pro-
poste di valore sono i criteri chiave per il successo. Non
è facile, ma se gli imprenditori riescono a completa-
re questa fase, si troveranno in traiettoria verso la cre-
scita e la performance. Se è vero che non tutte le azien-
de sono in grado di fare uno scale-up con successo,
lo scale-up è vitale per realizzare il sogno di un forte
ecosistema europeo di imprenditorialità e innovazio-
ne e se si vuole che l'Europa diventi la terza potenza
di questo campo da gioco.
La Bocconi, come business school leader in Italia, è
nella posizione migliore per orchestrare questo eco-
sistema capace di creare valore e crescita. Costruir-
lo sarà il nostro contributo per garantire che gli im-
prenditori di talento abbiano l'opportunità di realiz-
zare le loro idee e farle crescere, prima sulla scena eu-
ropea e poi su quella globale. �
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Giangiacomo Rocco di Torrepadula è un veterano delle
start-up. Laureato in Economia a Napoli, un MBA in Boc-
coni e un lavoro in McKinsey, ha sempre avuto l’impresa
nel suo obiettivo: «Ho vissuto l’esperienza in McKinsey
come una scuola di imprenditoria”, rivela. Così, quando è
arrivata l’idea giusta, non è stato difficile decidere di se-
guirla fino in fondo per fondare, insieme ad altri 4 amici,
Pharmaidea, piattaforma di vendita multicanale che con-
nette farmacie e aziende farmaceutiche.
L’enorme successo, però, non ha placato la spinta impren-
ditoriale di Giangiacomo che, dopo 13 anni, ha lasciato la

sua prima creatura per get-
tarsi a capofitto su una nuova
start up: «L’idea», racconta
l’alumnus bocconiano, «è nata
dall’incontro con il cardiologo
Domenico Cianflone dell’Ospe-
dale San Raffaele di Milano e
dalla conseguente conoscenza
di come nel mondo ci siano
oltre un miliardo di persone

che soffrono di ipertensione, e che, pure in presenza di
molte efficaci terapie, 50% di loro abbiano comunque la
pressione alta». Questa consapevolezza ha portato al-
l’ideazione di Amicomed, una piattaforma digitale per la
gestione della pressione arteriosa basata sullo stile di vita.
Non una semplice app, ma un sistema che fornisce un’ana-
lisi sofisticata dei dati integrando e potenziando il rapporto
tra medico e paziente.
«I primi 4-5 anni sono stati unicamente di sviluppo del pro-
dotto, sia dal punto di vista medico, sia da quello tecnolo-
gico. Inoltre, quando si lancia una start-up in mondi così
regolamentati, bisogna essere consapevoli che si va a in-
teragire con realtà che hanno tempi di reazione lontanis-
simi da quelli di un’azienda».
Una lezione molto utile anche per tutti quegli startupper
che si aspettano risposte dopo pochi mesi. «Serve pa-
zienza», sottolinea Giangiacomo.
«Anche nell’essere consapevoli che per i
primi tre anni dal lancio di una start-up
non ci sono più vacanze, weekend,
notti… Devi dedicarti pienamente al
progetto». Perché l’idea iniziale conta,
ma la differenza vera è questione di de-
dizione.

AMICOMED
Una delicata fase di avvio

Mattia D’Alessandra, poco dopo la laurea magistrale in fi-
nanza conseguita in Bocconi, era un giovane con un’im-
portante esperienza all’estero (e più precisamente a
Chicago) e un lavoro con ottime prospettive in Deutsche
Bank. Una posizione che tanti si sarebbero tenuta ben
stretta, ma che lui non ha esitato ad abbandonare per se-
guire un’idea e costruirci intorno la sua startup: «Sentivo
di doverlo fare», spiega ora. «È come un richiamo: vedi
l’opportunità e non gli ostacoli».
La «chiamata» ha le sembianze tecnologiche di una piat-
taforma digitale basata sulla tecnologia blockchain, da qui
il nome della start-up: LoanXchain, primo marketplace
multilaterale per il mercato secondario del credito.
Si tratta di un sistema utile a connettere in modo diretto e
digitalizzato istituzioni creditizie (sia player tradizionali che
digital lender) e investitori istituzionali (in primo luogo
fondi di private debt) a livello europeo. Finanza da un lato,
dunque, e tecnologia dall’altro: «L’intuizione giusta è stata
puntare sulla tecnologia blockchain, studiarla e contribuire
a migliorarla. Tanto che quando siamo andati alla loro
prima convention mondiale a Londra abbiamo scoperto che
ci conoscevamo tutti». Una bella iniezione di fiducia, spe-
cialmente per un’impresa che prevedeva tempi di sviluppo
non immediati: «Il primo anno è stato di team building,
fundraising e costruzione del network di partner e subject-
matter expert necessario a stressare l’idea e migliorarla.
L’anno successivo, invece, è stato dedicato a programma-
zione e ampliamento del network. Ora siamo davanti alla
parte più commerciale».
Ma le ambizioni di Mattia guardano più in là: «Come gio-
vane, mi piacerebbe contribuire a cambiare il paese, a farlo
rinascere. Non sto pensando a grandi gesti, semplicemente
partire dal proprio lavoro, dare il meglio e convincere altri
a fare altrettanto». Obiettivo non da poco, ma che può va-
lere da esempio per tanti. «Un consiglio?», suggerisce Mat-
tia. «Studiare come si fa una start-up, quali sono gli step
da seguire. E darsi il giusto orizzonte temporale: almeno

due anni, solo per capire se l’idea ha senso o meno.
Poi si combatte. E se non è questa la volta buona…
sarà la prossima!».

LOANXCHAIN
Il giusto orizzonte temporale

Giangiacomo
Rocco di Torrepadula

Mattia D’Alessandra
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«Siamo partiti senza un soldo, senza sapere nulla di scarpe
né di tecnologia, ma convinti dall’esperienza diretta che
mancasse chi copriva il bisogno di avere un prodotto di
qualità Made in Italy a prezzi accessibili anche all’estero».
Enrico Casati, classe 1987, una laurea in International ma-
nagement in Bocconi nel 2011, ricorda così gli esordi della
sua Velasca, la società sviluppata insieme al socio Jacopo
Sebastio (anche lui bocconiano) che vende scarpe artigia-
nali sia sul web che attraverso una rete di negozi fisici a
gestione diretta. «La nostra fase di start-up è stata piutto-
sto lunga, siamo cresciuti lentamente e anche attraverso
molti errori. Capire su che cosa focalizzarsi, intuire cosa
muove cosa sono state le difficoltà maggiori. Questa espe-
rienza però diventa fondamentale adesso che a tutti gli ef-
fetti siamo una scale-up per sfruttare al meglio l’influsso di
capitali dall’esterno che sta crescendo».
L’ultimo aumento di capitale da 4,5 milioni servirà alla so-
cietà per sostenere l’espansione su scala internazionale e
l’apertura delle nuove botteghe. «Velasca è nata nel 2013
per essere solo online», spiega Enrico. «Già nel 2014 però
la prima esperienza di temporary store ci ha fatto capire
che potevamo avere molte soddisfazioni dal canale fisico.
Oggi il nostro piano prevede di aprire 20 nuovi punti ven-
dita, di cui 16 all’estero, a cominciare da Parigi, Londra,
appena inaugurati, e New York, dove apriremo a gennaio».
La vendita diretta porta con sé nuove opportunità e nuove
sfide. «Per sostenere questo canale occorre avere tanto
prodotto circolante, essersi mossi con anticipo presso i for-
nitori e avere il capitale per sostenere l’investimento. Per
questo utilizziamo molto i dati dell’e-commerce».

VELASCA
Ilmondo ai piedi delMade in Italy

Per chi pubblica contenuti video
su YouTube, BuzzMyVideos è
ormai il network di riferimento.
L’idea di Paola Marinone, matu-
rata durante i suoi trascorsi in
Google e in YouTube, si è concre-
tizzata in un una start-up e al-
trettanto rapidamente si è
evoluta al suo stadio attuale di
scale up, confermando la sede a
Londra e la mission di offrire ser-
vizi e tecnologie per favorire la
crescita dell’audience e la mone-
tizzazione dei contenuti in rete. «I margini di crescita sono
ancora molto ampi», commenta la giovane imprenditrice,
laureata Clapi nel 2003 con una tesi sul non profit, «perché
il video sul web è una forma di comunicazione sempre più
virale. Tanto che, in questa fase, abbiamo inaugurato una
nuova linea di business, che porta la nostra tecnologia alle
aziende, ai publisher, alle agenzie creative, ai direttori
marketing». L’approccio a questo nuovo mercato ha allar-
gato gli orizzonti di BuzzMyVideos e proiettato l’impresa a
uno stadio di evoluzione più complesso.
«In questo momento le priorità sono quella di scalare in
modo veloce sul mercato, che è fortemente competitivo, e
di valorizzare l’azienda lavorando sull’organizzazione in-
terna, perché si tratta di affiancare il modello B2B nuovo a
quello B2C», commenta Paola. Per questo, dopo un mo-
mento nel quale è stato molto importante il contributo del
venture capital, il management di BuzzMyVideos ha prefe-
rito non percorrere la strada di nuovi finanziamenti esterni.
«La nuova linea di business è stata sviluppata creando par-
tnership perché non dobbiamo più scalare per creare va-
lore aziendale, ora è il momento di ottimizzare e
massimizzare il profitto», spiega la bocconiana. «È come
essere in una seconda fase di start up. Ricordo che quando,
dopo aver lavorato 4 anni nel non profit, sono passata alle
tech company ho notato che c’era un mindset comune tra
i due ambienti, ovvero la voglia di cambiare il mondo».

IL LIBRO
“Restartup” (Egea 2019; 208 pagg.; 26
euro) di Andrea Arrigo Panato è dedicato
alle pmi che hanno la percezione di trovarsi
al punto di svolta, che vogliono tornare a
pensare come startup per ridisegnare l’im-
presa e il settore in cui operano o che vo-
gliono valorizzare la storia e la tradizione
loro e della famiglia proprietaria.

Enrico Casati

Paola Marinone
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A lungo Moneyfarm è stata considerata la scale-up italiana
per eccellenza, ma oggi la definzione va stretta alla società
digitale di gestione del risparmio fondata nel 2011 da Paolo
Galvani e Giovanni Daprà. Gli ultimi round di finanziamento
portano la cifra complessiva di capitali attratti a 115 mi-
lioni, il che ne fa una delle aziende innovative più finan-
ziate in Italia e in Europa. «Un bel successo ma anche una
grande responsabilità», commenta Daprà, una laurea trien-
nale in Finanza in Bocconi nel 2005.
«Più si cresce, più aumentano l’attenzione ai risultati e la
complessità dell’organizzazione. Il passaggio a una dimen-
sione internazionale, inoltre, è un vero salto quantico e co-
stringe a essere ancora più rigorosi nella gestione e nei
processi». Con sedi a Milano, Cagliari, Londra e Francoforte,
Moneyfarm conta un team di oltre 120 professionisti e ge-
stisce il patrimonio (830 milioni) di oltre 40.000 risparmia-
tori, con una crescita a doppia cifra. «Ci sono alcune
costanti che ci accompagnano: la creazione di una solida
cultura aziendale e il lavoro sul team, che è la prima varia-
bile determinante per il successo», spiega Daprà. «A questo
si aggiunge la scelta di avere una single platform per tutti i
tre paesi in cui siamo presenti, che non è dettata solo da
ragioni tecnologiche, ma è una strategia per portare il me-
glio di ognuno dei paesi negli altri due e non avere una lo-
calizzazione troppo accentuata». È già dunque ora di exit?
«Per gli investitori finanziari è una prospettiva che ci deve
essere, è normale, ma non credo che riguardi noi e sicura-
mente non me. Ho sempre detto che mi sarei sentito dav-
vero un imprenditore nel momento in cui l’azienda fosse
stata in grado di sostenersi da sola. Ancora non è così, ma
ci siamo quasi, non c’è motivo per uscire ora».

MONEYFARM
Il salto dell’internazionalizzazione

«Nel round di equity di tre anni fa la caccia agli investitori
fu durissima. Il mercato italiano, nel quale MotorK era già
presente, contava poco e gli stranieri non erano interessati.
Il futuro round di serie B sarà più semplice perché oggi pos-
siamo definirci una established company e siamo sui radar
di molti investitori. Abbiamo dunque una lista di persone
che possiamo contattare e saremo noi a scegliere». A de-
scrivere la parabola dell’azienda da scale up al suo stadio
successivo è Marco Marlia, 40 anni, una laurea al Clefin,
fondatore e Ceo di MotorK, proprietaria di DriveK, piatta-
forma online di comparazione auto e società di consulenza
digitale per concessionari e case che vogliano sfruttare al
meglio le potenzialità del web. «Quando abbiamo comin-
ciato il settore automotive era ancora molto tradizionale,
pesava sull’economia reale e pochissimo sul digitale; la so-
glia sul web era dunque abbastanza bassa, a portata anche
di chi non avesse grandi capitali iniziali», ricorda il mana-
ger. Progetto, business plan e strategie azzeccate portano
MotorK rapidamente ai vertici del
mercato nazionale, attirando 10
milioni di euro di investimenti e
ponendo le basi per un’espansione
oltre confine.
«Oggi la sfida più grande è l’inter-
nazionalizzazione», racconta Mar-
lia. «In Italia siamo in una fase di
maturità e ora proviamo a esten-
dere il nostro modello su alcuni
mercati stranieri. Apriamo in pa-
rallelo su diversi fronti perché il
mercato automotive ragiona in ot-
tica Emea; siamo facilitati dal fatto di espanderci all’interno
di un’industry abbastanza omogenea, nella quale i rapporti
con le case, distributori e consumatori non cambiano molto
da paese a paese». La nuova fase richiede nuovi capitali e
MotorK scalda i motori per un nuovo round. «E’ un passag-
gio delicato perché bisogna cercare smart money», con-
clude il manager. «I partner giusti sono un valore aggiunto,
non fosse altro perché costringono a essere disciplinati e ri-
gorosi, a fare i compiti a casa insomma».

MOTORK
Ora scegliamo noi gli investitori

Marco Marlia

Giovanni Daprà
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«L’exit, se riferita a una start up, è una parola fuorviante».
Ne è convinto Alessandro Petazzi, co-fondatore e ammini-
stratore delegato di Musement, la piattaforma che pro-
pone 50.000 esperienze turistiche e attrazioni prenotabili in
80 paesi del mondo. Un’avventura nata nel 2013 dal-
l’unione di quattro imprenditori con diverse esperienze alle
spalle. Alessandro, in particolare, dopo la laurea in Bocconi
in Economia aziendale, ha partecipato alla start up di Fa-
stweb, acquisendo in quell’occasione un’esperienza fonda-
mentale da mettere a frutto nella successiva avventura
imprenditoriale di Musement.
«Dal punto di vista formale l’exit avviene quando si cedono
le quote dell’azienda. Ma questo non significa che l’azienda
finisca. Noi fondatori di Musement, per esempio, abbiamo
ceduto la totalità delle quote a Tui (multinazionale tede-
sca da 20 miliardi di fatturato annuo), ma continuiamo a
fare quello che facevamo prima». Perché il tema vero, sot-
tolinea Petazzi, è industriale: «Con le nostre forze saremmo
potuti crescere solo a piccoli passi. Per fare un salto ser-
viva la sinergia giusta». Come quella con Tui, che ha messo
a disposizione di Musement una base clienti enorme e con-
solidata, ricevendone in cambio una tecnologia e compe-
tenze che non aveva.
Che la scelta sia stata vincente lo dimostrano i numeri:
«Prima dell’acquisizione avevamo 130 dipendenti e un fat-
turato di 35 milioni. A un anno dall’accordo i dipendenti
sono 220, per un fatturato di quasi 100 milioni». Solidità,
continuità e ottime prospettive: se questi sono i risultati,

quello di Musement
più che un’exit è stato
allora un matrimonio
perfetto. Utile anche
per trarre una conside-
razione importante per
chiunque sogni di lan-
ciare una start-up:
«Non basta l’entusia-
smo dell’idea», chiosa
Alessandro, «serve la
consapevolezza di ciò a
cui si va incontro. Per-
ché una volta che
l’idea cresce diventa
qualcosa di reale, che
implica una responsa-

bilità verso le persone coinvolte». E dalla responsabilità,
quella vera, non esistono «exit».

MUSEMENT
Più che un’exit, unmatrimonio

L’exit di una start-up può essere
più subita che cercata. Per con-
ferma chiedere a Federico Isen-
burg, nato a Genova nel 1978
ma trapiantato a Milano, dalle
elementari fino alla laurea in
Economia aziendale alla Bocconi
con specializzazione in finanza.
Lui, infatti, la sua Easywelfare
non l’avrebbe mai ceduta se non
si fossero presentate congiun-
ture particolari: «Stavo cer-
cando di sostituire i soci
finanziari», racconta. «L’azienda
andava bene ed ero convinto avesse ancora grande poten-
ziale di sviluppo, ma evidentemente non sono stato abba-
stanza attrattivo nei confronti dei fondi». In questo
contesto si è inserita Edenred (multinazionale francese
delle soluzioni di welfare e mobilità aziendale): «Hanno di-
mostrato di volere fortemente l’acquisizione, hanno dato
prospettive di sviluppo, garanzie... e hanno vinto la loro
battaglia».
Per Federico, è stato senza dubbio un successo, perché Ea-
sywelfare, nata da zero nel 2007, è l’azienda che di fatto ha
sistematizzato il mondo dei flexible benefit, le agevolazioni
che le aziende danno ai dipendenti come incentivi e remu-
nerazione alternativa. Nell’arco di 12 anni, il fatturato è
arrivato a oltre 11 milioni di euro, con oltre 700 clienti
aziendali e 600.000 beneficiari. «Ma imprenditorialmente,
per me, la vendita non è stata la soluzione ideale. Oggi
vedo sempre più persone aprire un'azienda, qualificarla
come start-up e avere una tensione quasi urgente verso
l’exit, come se l’unico obiettivo fosse quello di una crescita
fulminante per finalizzare la vendita. Per me fondare
un'azienda significa… fondare un'azienda. Quando sei un
imprenditore hai anche una funzione sociale: sviluppare
un’impresa, assumere persone, creare lavoro...». Ecco per-
ché, a 40 anni, Federico non vede l’ora di ributtarsi nella
mischia.

EASYWELFARE
Uscire con la voglia di rientrare

Federico Isenburg

Alessandro Petazzi
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YOOK NET-A-PORTER
Il primo italiano a superare il miliardo

FedericoMarchetti, Alumnus Bocconi dell’anno 2014,
è chairman e Ceo di YOOX Net-A-Porter Group.

Fondatore di YOOX,Marchetti guida quello che è stato
considerato il primo vero unicorno italiano
(startup valutata più di unmiliardo di euro).

Oggi il colosso del fashion e-commerce fa parte
del Gruppo Richemont.

Federico Marchetti
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U
na piattaforma di servizi e supporto alle
attività imprenditoriali che avrà il ruolo
di preacceleratore, di acceleratore e di

luogo di sviluppo della corporate entrepre-
neurship - l’imprenditoria interna alle aziende:
è Bocconi for Innovation (B4I), il nuovo hub di
Università Bocconi che nasce potendo già con-
tare su importanti partnership con l’Istituto ita-
liano di tecnologia, il Politecnico di Milano e
l’Università degli studi di Milano Statale.
Bocconi for Innovation lavorerà su diversi
fronti: come preacceleratore, accoglierà idee
imprenditoriali per supportarle fino alla fase di
prodotto minimo funzionante (mpv, minimum
viable product). Parallelamente, fornirà servizi
e supporto all’accelerazione di aziende che si
trovino già nella fase di start-up per accompa-
gnarle verso il business vero e proprio.
Le aree nelle quali si concretizzerà il lavoro del-
l’acceleratore, e per le quali saranno selezio-
nate le start-up, sono tre: il digital-tech (idee
imprenditoriali caratterizzate da innovazioni e
tecnologie particolarmente interessanti), coor-
dinato da Massimo Della Ragione, il Made in
Italy (manifatturiero, fashion, food e altre varie
ramificazioni), coordinato da Gabriella Loja-
cono, e la sostenibilità, coordinata da Stefano
Pogutz. La fase di accelerazione, della durata di
quattro mesi (con due turni l’anno), prevederà
a regime tra le 10 e le 15 startup ospitate, alle
quali saranno offerti mentorship, aiuto nella
creazione di contatti con gli investitori, sup-
porto nelle fasi di sviluppo e un finanziamento
di 30 mila euro per ciascuna start-up.
Infine, la corporate entrepreneurship: su
questo fronte, l’impegno è aiutare le im-
prese a fare innovazione e business de-
velopment favorendo la creazione di
ponti tra le aziende e le startup.
«Il nostro obiettivo è creare un hub
in cui l’imprenditorialità possa svilup-
parsi, crescere e prendere il volo»,
spiega l’operating director di Bocconi
for Innovation, Nico Valenti Gatto.
«Creare una piattaforma che fornisca
servizi e supporto e che contribuisca,
col suo lavoro, a drenare
anche l’emorragia di ta-
lenti verso l’estero».

Bocconi for Innovation si fa in tre
e supporta ogni fase di sviluppo

DIGITAL-TECH
«Gli investitori internazio-
nali sono attratti dalle
aziende che enfatizzano il
contenuto digitale nel busi-
ness model. Non è però suf-
ficiente per attirare capitali.
Quel che veramente seduce
gli investitori è la certezza
che le nuove tecnologie si
tradurranno in prodotti e
servizi da cui trarre ricavi importanti». Massimo Della Ra-
gione ne sa qualcosa. Professor of practice in Bocconi, è co-
head di Goldman Sachs in Italia ed è il responsabile di
D-Tech, il ‘verticale’ di Bocconi for Innovation dedicato alle
tecnologie avanzate con applicazioni industriali: computer
science, robotica, intelligenza artificiale, cyber security,
blockchain, realtà virtuale.
«D-Tech non accelererà tecnologie che permettono sempli-
cemente di migliorare i processi, come può essere una app
che consente di prenotare un ristorante. Ci interessano tec-
nologie proposte da team con almeno un alumnus Bocconi,
o di un partner Bocconi, dall’alto impatto sociale e dal po-
tenziale commerciale elevato. Il compito di B4I sarà far sì
che queste tecnologie nate altrove vengano tradotte in at-
tività imprenditoriali di successo e preparare i team ad af-
frontare gli investitori». Il programma si concentrerà sulla
fase più importante nell’azienda, quella della accelerazione.
Paragonando le idee imprenditoriali in campo tecnologico
alle fasi di crescita di un essere umano, D-Tech si occuperà
della loro adolescenza e li accompagnerà fino alla maggiore
età. «È la fase decisiva in cui possiamo fornire formazione
manageriale e alimentare lo spirito imprenditoriale. Con lo
scopo di creare un circolo virtuoso in cui gli avanzamenti
tecnologici migliorano la vita delle persone, creano posti di
lavoro, alimentano l’innovazione di cui si nutre anche l’uni-
versità. Diamo disciplina alle idee imprenditoriali. C’è posto
migliore della Bocconi per farlo?».

NICO VALENTI GATTO
Operating director
di Bocconi
for Innovation

MASSIMO DELLA RAGIONE
Professor of practice

presso il Dipartimento
di finanza e co-head
di Goldman Sachs

per l’Italia
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MADE IN ITALY
L’emergere di concorrenti provenienti da nuovi sistemi paese e
un quadro regolatorio internazionale diventato instabile po-
trebbero minare il successo delle aziende simbolo del Made In
Italy. Sta già accadendo. Fino al 2003, ad esempio, l’Italia era il
principale paese esportatore nel settore dell’arredamento. Nel
2017, con un market share mondiale pari al 6%, siamo finiti
dietro alla Cina e alla Germania e potremmo essere presto sor-
passati dalla Polonia (dati Un Comtrade). «Le aziende del Made
in Italy spesso peccano nell’individuazione di canali distributivi
efficaci e hanno carenze nella lettura del mercato», spiega Ga-
briella Lojacono, professore associato di International mana-
gement, direttrice dell’Executivemaster in luxurymanagement
di SDA Bocconi e responsabile del verticale Made in Italy di Boc-
coni for Innovation.
«Un sistema economico ha bisogno di un ecosistema alimen-
tato da un continuo stimolo a innovare non solo i prodotti, ma
anche i modelli di business. Alimentare il sistema di nuove e di-
namiche realtà da un lato favorisce il ricambio, dall’altro offre
un incentivo continuo a mettersi in discussione e innovare.
Tocca anche a noi alimentare questo ricambio con una pro-
spettiva di lungo termine, dobbiamo avere chiaro quali sono i
settori che vogliamo salvaguardare e le idee imprenditoriali
meritevoli di supporto. In questo scenario in rapidamutazione,
l’acceleratore deve contribuire a creare nuovi global cham-
pions». L’idea è di creare realtà che possano ben inserirsi in
nicchie di mercato e possano crescere. Quando si parla di Made
in Italy si pensa solitamente ai settori della moda e del food e
di B2C. L’acceleratore si occuperà anche di B2B (si pensi alla
meccanica e alla cosmetica) così come di settori di cui spesso
non si parla come la farmaceutica e l’occhialeria. «Per noi Made
in Italy fa riferimento a settori accomunati da grande passione
per il prodotto, sapere artigianale, legame con il territorio, cul-
tura della bellezza, voglia di conquistare nicchie inesplorate.
Dalla mia posizione di direttrice di un master sul lusso e do-
cente di un corso sul Made in Italy, vedo giovani
che hanno idee brillanti e le vogliono mettere in
pratica. Quest’anno si sono cimentati con nuovi
format nel settore della ristorazione e abbiamo
visto una ricchezza di idee che fa ben sperare per
il futuro. B4I deve fare scouting delle eccellenze e
mettere al loro servizio l’expertise dei docenti e
del vasto network Bocconi».

SOSTENIBILITÀ
Le manifestazioni del movimento Friday for future hanno in-
vaso le strade delle città europee. Il governo tedesco ha an-
nunciato il suo Green new deal. Christine Lagarde ha affermato
che la lotta al cambiamento climatico dev’essere al centro della
missione della Banca centrale europea. Viviamo una fase di
transizione verso un’economia più verde e sostenibile, che ri-
chiede lo sviluppo di nuove soluzioni, tecnologie e modelli di
business. In questo scenario si muove
l’hub di Bocconi for Innovation dedicato
alla Sostenibilità e guidato da Stefano Po-
gutz, professore di Green management e
corporate sustainability. L’attività del ver-
ticale si svilupperà lungo le dimensioni
della green economy e dell’imprendito-
rialità sociale.
«C’è il tema dell’utilizzo, del trasporto e
dello stoccaggio di nuove fonti energeti-
che», spiega Pogutz. «Le reti dovranno
essere ripensate per accogliere energie
rinnovabili dalla natura intermittente; anche le batterie delle
auto potrebbero diventare hub di stoccaggio». Altre opportu-
nità derivano dalla mobilità sempre più condivisa, dallo svi-
luppo di nuovi materiali a basso impatto ambientale, e
dall’economia circolare, che per diventare tale ha bisogno di
mettere a punto nuove soluzioni per la trasformazione e il rici-
clo dei rifiuti, in particolare di quelli industriali. «Vi è poi lo svi-
luppo di start-up innovative che facilitano la transizione verso
acquisti più consapevoli tramite sistemi premiali, o la traccibi-
lità delle informazioni di filiera».
L’imprenditorialità sociale rappresenta un’altra area di inte-
resse dell’hub, con riferimento a temi quali salute, inclusione
sociale, educazione. Anche la finanza si sta orientando verso
investimenti responsabili e logiche di impact investing. «In tutti
questi casi, il verticale di B4I dedicato alla Sostenibilità potrà
aiutare gli imprenditori in modo determinante generando com-
petenze. Sarà di supporto all’analisi del prodotto rispetto alle
specificità del mercato e alle metriche della sostenibilità. Of-
frirà aiuto nel reclutamento. Faciliterà l’accesso a forme di fi-
nanziamento creando contatti con la comunità degli investitori
orientati alla sostenibilità».

GABRIELLA LOJACONO
Professore associato
presso il Dipartimento
di management
e tecnologia
e direttore
dell’Executive master
in luxury management
di SDA Bocconi

STEFANO POGUTZ
Ricercatore presso

il Dipartimento
di management

e tecnologia



Nel mercato della pubblicità
online, che si basa su
meccanismi d’asta, ci sono
interventi più efficaci di
multe e divieti per arginare
il potere dei grandi operatori

Regole da rivedere se l’algo
di Francesco Decarolis @

ANTITRUST
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IL PAPER
“From Mad Men to Maths Men: Concentration and Buyer
Power in Online Advertising” di Francesco Decarolis e Gabriele
Rovigatti.

ritmo sostituisce il creativo

Negli ultimi mesi, le autorità antitrust di tutto
il mondo hanno concentrato la loro attenzio-
ne sulle imprese hi-tech, ma i mercati digita-

li sono in rapida evoluzione e non è facile capire se
e come l’intervento pubblico possa risolvere i possi-
bili fallimenti del mercato. Per i cosiddetti Faang (Fa-
cebook, Amazon, Apple, Netflix e Google), la vendita
di spazi pubblicitari online è tra le principali fonti di
ricavi. La situazione di Google è emblematica: nel
2018, la pubblicità ha rappresentato l'85% del suo
fatturato annuo, pari a 136,22 miliardi di dollari. Que-
sto vasto importo è tuttavia la somma di milioni di pic-
cole o piccolissime transazioni: il motore di ricerca
assegna infatti parte dello spazio disponibile sulla pa-
gina web a slot pubblicitari e determina i pagamen-
ti degli inserzionisti tramite aste condotte in tempo
reale (sponsored search auctions). Il valore di que-
ste aste è dato sia dall’enorme flusso di traffico on-
line (solo su Google avvengono circa 63.000 ricer-
che al secondo), sia dalla targetizzazione del messaggio
pubblicitario (selezionando specifiche parole chiave
sul motore di ricerca e scegliendo alcuni dettagli del-
l’offerta come le fasce orarie e il tipo di device su cui
apparire).
Nuovi player si sono affacciati su questo ricco mer-
cato negli ultimi anni. Intermediari specializzati - l'equi-
valente digitale delle agenzie di marketing – sono emer-
si per supportare ed indirizzare gli inserzionisti nel-
le loro attività. Questi intermediari possono coadiu-
vare l’inserzionista nella selezione del messaggio pub-
blicitario e nella scelta dei social media dove proporlo,
ma svolgono soprattutto una funzione tecnica: con de-
cine di piattaforme diverse e miliardi di utenti con-
nessi, scegliere come allocare il budget pubblicitario
attraverso offerta (spesso in tempo reale) richiede tec-

nologie adeguate con algoritmi rapidi e sofisticati, ali-
mentati da big data.
Ecco quindi spiegato perché il mondo della pubbli-
cità online sta passando dalle mani dei creativi a quel-
le di chi programma gli algoritmi. Ed è proprio ne-
gli algoritmi che si nasconde uno degli aspetti po-
tenzialmente più dirompenti di questi intermediari
rispetto allo strapotere di Google e delle altre piat-
taforme: quando lo stesso intermediario rappresenta
contemporaneamente più inserzionisti nella stessa asta,
la concentrazione del potere di acquisto bilancia il
potere contrattuale del venditore e tramite il coor-
dinamento delle offerte verso prezzi più bassi im-
pedisce al motore di ricerca di appropriarsi dell’in-
tero surplus.
In uno studio con Goldmanis e Penta in uscita su Ma-
nagement Science, mostriamo questo problema sot-
to un profilo teorico, spiegando anche perché lo spe-
cifico meccanismo d’asta di recente adottato da Fa-
cebook sia meno vulnerabile alla coordinazione dei
prezzi rispetto a quello adottato da Google. Ma que-
sto fenomeno dell'offerta coordinata è una semplice
curiosità teorica o è qualcosa che influenza veramente
le aste online? In un nuovo studio con Rovigatti, at-
traverso l’analisi di quasi 40 milioni di aste di Goo-
gle nel mercato USA tra il 2014 e il 2017, troviamo
un aumento della concentrazione degli intermediari
pari a 200 punti dell’Herfindahl-Hirschman (Hhi) -
la soglia tipicamente utilizzata per identificare le fu-
sioni su cui porre l’attenzione delle autorità antitrust
– che porta a una diminuzione dei ricavi dell'8,04%
dovuta in primo luogo al calo del prezzo delle paro-
le chiave scelte.
Questi risultati suggeriscono una terza via nella po-
litica di concorrenza tra i due estremi polari del non
fare nulla e dell’intervenire attivamente per multa-
re e, addirittura, spezzare i giganti della tecnologia.
Questa alternativa si basa su una comprensione det-
tagliata del funzionamento di mercati complessi, con
l'obiettivo di monitorare ed eventualmente bloccare
le azioni specifiche che operatori come Google
stanno intraprendendo per limitare la capacità degli
intermediari di abbassare i prezzi. �

FRANCESCO DECAROLIS
Professore associato
presso il Dipartimento
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Neanche una superstar può
COMUNICAZIONEFINANZIARIA



ElonMusk e Tesla sono diventati un caso di studio sugli errori da evitare quando
un’impresa diffonde informazioni contabili e ne discute con gli addetti ai lavori

trattaremale gli analisti

Quando si parla di aziende che pubblicano in-
formazioni, che cosa viene in mente? Numeri,
probabilmente - le grandi aziende che quanti-

ficano profitti, costi e altre grandezze finanziarie per
aiutare gli investitori a prendere decisioni.
In realtà, non sono solo numeri. La comunicazione fi-
nanziaria è un concetto multidimensionale: il sentiment
delle comunicazioni narrative delle aziende, i pitch dei
dirigenti nelle call con gli analisti e le espressioni fac-
ciali nelle interviste sono elementi importanti della co-
municazione finanziaria e possono contenere informa-
zioni sulla situazione e sulle prospettive di un'azienda.
Elon Musk di Tesla è una miniera d'oro per i casi di
comunicazione finanziaria. Come fondatore e Ceo di Te-
sla e SpaceX, è un inventore, un ingegnere con una vi-
sione e un popolare bad boy che usciva con la musi-
cista Grimes. Tuttavia, sulla comunicazione finanzia-
ria ha sbattuto spesso la testa. Nel 2018 Musk è sta-
to protagonista di quelle che i media hanno chiamato
«bizzarre performance».
La call del primo trimestre 2018 di Tesla, il 2 maggio
2018, è stata giudicata «probabilmente la più insoli-
ta» dall'analista Adam Jonas, star di Morgan Stanley,
per come Musk ha trattato le domande degli analisti.
Il Ceo ha respinto una domanda sui requisiti patri-
moniali di Tesla dicendo: «Passiamo al prossimo. Le
domande stupide e noiose non sono cool». E poi una
sulla Model 3 perché «sono domande aride. Non ne pos-
so più». Mentre i Ceo sono tipicamente riluttanti a for-
nire informazioni sensibili o negative, il mercato azio-
nario è stato scioccato dall'atteggiamento maleducato
e poco professionale di Musk nei confronti degli ana-
listi. Il prezzo delle azioni Tesla è crollato del 7% quel
giorno, e quasi il 6% il giorno dopo. Per recuperare il
rapporto con gli analisti e gli investitori, Musk ha do-
vuto scusarsi in pubblico durante la call del secondo
trimestre.
Poco dopo, il 7 agosto, Musk ha twittato: «Sto consi-
derando il delisting di Tesla acquistando a 420 dolla-
ri. Finanziamento assicurato». Quelle parole hanno
causato il panico tra azionisti e dipendenti. Alcuni met-
tevano in dubbio la veridicità e la precisione dell’in-
formazione, mentre altri hanno subito grandi perdite
a causa del tweet – si stima che i venditori allo sco-
perto abbiano perso 1,3 miliardi di dollari. In segui-

to, si è scoperto che non era stata presa alcuna deci-
sione definitiva riguardo il delisting. Musk ha twitta-
to con troppa leggerezza. Sia lui che Tesla sono stati
puniti pesantemente dall'autorità di regolamentazione:
Musk ha perso la carica di presidente, sia il Ceo che
Tesla sono stati multati di 20 milioni di dollari e Musk
non può più twittare senza l'approvazione dell'ufficio
legale di Tesla.
Pur non essendo una componente strettamente ufficiale
della comunicazione aziendale, gli account personali
dei manager sui social sono monitorati da investitori
e autorità di regolamentazione. Nel caso di Musk, si ca-
pisce come ciò possa potenzialmente causare danni agli
azionisti e all'azienda. Alcuni hanno persino suggeri-
to a Musk di non twittare mai più. Tuttavia, se usata
correttamente, la comunicazione dei top manager sui
social può servire. Ad esempio, i ricercatori della Uni-
versity of Illinois di Urbana-Champaign e della Uni-
versity of Washington dimostrano che i Ceo possono usa-
re l’account personale di Twitter per promuovere la fi-
ducia degli azionisti.
Torniamo a Musk. Nel settembre 2018, durante un pod-
cast, Musk ha fumato cannabis, che si è trasformata in
un altro incendio da spegnere. Il prezzo delle azioni Te-
sla è sceso immediatamente del 9%. Questo è un clas-
sico esempio di come il prezzo sia mosso non solo dal-
le informazioni finanziarie, ma anche dall'immagine pub-
blica dei top manager. Il comportamento, personale o
professionale, di un Ceo è uno specchio che riflette le
condizioni finanziarie dell'azienda, la cultura aziendale
e il controllo interno. I ricercatori di contabilità e finanza
aziendale lo chiamano «il tono dei vertici». Gli azionisti
ritengono che i Ceo delle società quotate abbiano un alto
livello di professionalità. Quando il comportamento di
un Ceo appare incompatibile con le aspettative degli
azionisti, la sua capacità di gestire efficacemente
l'azienda potrebbe essere messa in discussione. Di con-
seguenza, il prezzo delle azioni ne risente.
Tenendo in mente tutte le prestazioni di Musk, è es-
senziale che le aziende facciano un uso efficace e at-
tento della comunicazione finanziaria. Nell'era del-
l'informazione, ogni piccolo dettaglio nel comportamento
dei manager può essere interpretato come un segnale
e potenzialmente causare un tornado sul mercato fi-
nanziario. �

di Xiaoxi Wu @
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IL PAPER
“Is It All in Good Humor? Examining the Impact of Sale-
sperson Evaluations ofv Leader Humor...” di Paolo Guenzi,
Deva Rangarajan, Nawar N. Chakar e Laszlo Sajtos.

Se usato dal capo nella forma affiliativa crea benessere, ma nella modalità aggressiva,
che ridicolizza gli altri, esaspera lo stress e rovina le dinamiche dei team commerciali

Umorismo a doppio taglio
nelmotivare i venditori

L’umorismo non è solo una predisposizione na-
turale innata, ma anche una competenza per-
sonale sviluppabile che i sales manager pos-

sono utilizzare per migliorare il clima dei propri
team e gli stati psicologici dei commerciali per sti-
molarne la performance.
In uno studio pubblicato sul Journal of Personal
Selling & Sales Management, ho analizzato insie-
me ad alcuni coautori l’utilizzo dell’umorismo da
parte dei sales manager come leva gestionale ca-
pace di influenzare a costo zero la soddisfazione
lavorativa e lo stress percepito dai venditori che
ad essi riportano, variabili a loro volta capaci di
esercitare un impatto rilevante sul livello motiva-
zionale e sui risultati dei commerciali, nonché sul
loro assenteismo, sui giorni di malattia, sul tasso
di turnover del personale. La ricerca ha chiesto a
299 venditori di numerosi settori di valutare l’uti-
lizzo di umorismo ‘affiliativo’ (positivo: mira a ri-
durre tensioni e creare benessere negli altri) e ‘ag-
gressivo’ (negativo: si basa sul ridicolizzare gli al-
tri, spesso ledendone la suscettibilità e offenden-
doli) da parte del proprio supervisore diretto, e ha
poi esaminato le relazioni esistenti fra queste per-
cezioni, il livello di stress lavorativo e di soddi-
sfazione lavorativa manifestati dai venditori.
Per comprendere i meccanismi attraverso i qua-
li tale potenziale influenza può manifestarsi, ai sog-
getti coinvolti nella ricerca è anche stato chiesto
di esprimere la propria opinione sul livello di iso-
lamento sociale che sperimentano nella propria re-
altà lavorativa (cioè quanto si sentono soli nel loro
mestiere quotidiano) e sulla loro propensione ad
accettare di lavorare in modo cooperativo con i pro-

pri colleghi. Lo studio ha evidenziato che l’utilizzo
di umorismo affiliativo riduce le percezioni di iso-
lamento sociale e lo stress, ed aumenta invece l’ac-
cettazione della cooperazione con i colleghi.
L’umorismo aggressivo dei supervisori aumenta in-
vece il livello di stress dei commerciali.
Questa ricerca è innovativa perché i pochi studi sul-
l’utilizzo di umorismo nelle aziende non hanno qua-
si mai esaminato i team commerciali, e molto ra-
ramente hanno considerato contemporaneamen-
te sia l’umorismo positivo che quello negativo. Inol-
tre la maggior parte delle ricerche esistenti sul tema
ha riscontrato che gli effetti dell’umorismo sca-
turiscono dagli impatti che esso determina nella qua-
lità del rapporto individuale fra supervisore e ven-
ditore, senza considerare le dinamiche di gruppo
che esso è in grado di attivare.
L’umorismo può favorire la socializzazione e la
creazione di positivi rapporti interpersonali, ed è
uno strumento utile (tipicamente nella forma del-
l’auto-ironia) per meglio sopportare situazioni stres-
santi o le avversità della vita. Se mal usato, però,
l’umorismo può ferire le persone e minare le re-
lazioni sociali, e lasciarsi denigrare può danneg-
giare la propria autostima creando negative con-
seguenze per se stessi. Esistono diverse forme di
umorismo, che hanno natura e funzionamenti dif-
ferenti. Per un bravo sales manager è importan-
te riconoscerle e saperle usare nei modi più op-
portuni. I supervisori commerciali dovrebbero pre-
stare maggiore attenzione a come il loro umori-
smo è valutato dai propri collaboratori. Infatti spes-
so l’umorismo può essere inopportuno, o co-
munque può essere percepito, da chi lo riceve o
subisce, in modo diverso rispetto alle intenzioni
di chi lo utilizza. I sales manager dovrebbero an-
che coltivare un proprio sense of humor, svilup-
pando soprattutto quello di tipo affiliativo, im-
parando quando usarlo e come con le proprie per-
sone, sia individualmente nei rapporti interper-
sonali, sia in occasioni di incontro collettivo qua-
li le riunioni. �

di Paolo Guenzi @
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Le tante analogie nella
regolamentazione di
matrimonio, unione civile
e convivenza non devono
suggerire che si tratti
di differenti tipologie
della stessa fattispecie

I tre diversimodelli legali del

di Lorenzo Bertino @

Il diritto di famiglia ha sempre avuto come linea fondante
l’istituto del matrimonio. Anche secondo il modello re-
cepito dall’art. 29 della Carta fondamentale, la famiglia

è incentrata sul matrimonio. Vi è dunque sempre stato un
legame biunivoco tra famiglia e matrimonio.
A fronte di questo dato normativo interno, si è verificato
un cambiamento rilevante. La cultura sottesa al codice ci-
vile del 1942 si è affievolita sulla spinta del diffondersi di
nuovi modelli comportamentali propri di una società se-
colarizzata e globalizzata. In questo nuovo ordine viene su-
perato il principio della famiglia come comunità solida e
solidale e la visione della natura umana fondata sulla dua-
lità dei sessi e dei generi. Nel percorso di affrancamento
dalla tradizionale etica familiare, viene messo in discus-
sione il modello di famiglia inteso come molecola comu-
nitaria basata su forme stabili, relazionali, altruistiche e pro-
gettuali. Il valore socialmente sempre meno negativo del-
la relazione al di fuori del matrimonio si riscontra anche
a livello terminologico: prima vi era il concubinato, poi la
convivenza more uxorio ed infine la famiglia di fatto.
Il legislatore interno, peraltro in ritardo rispetto alla mag-

gior parte dei paesi europei, ha voluto inseguire il muta-
mento sociale così innovando fortemente il diritto positi-
vo. In particolare, si è superata l’idea della famiglia fon-
data sulla dualità dei sessi con la regolamentazione delle
unioni civili, ossia delle formazioni sociali tra persone del-
lo stesso sesso. E, ancora, si è superato il principio della
stabilità della relazione familiare, inserendo nel tessuto nor-
mativo regole che disciplinano le coppie di fatto, etero o
omosessuali. La L. 20 maggio 2016, n. 76 ha così ricono-
sciuto le unioni civili tra persone dello stesso sesso e le con-
vivenze di fatto. E, a livello terminologico, si è passati dal-
la famiglia di fatto all’unione civile.
A seguito di questo intervento normativo il matrimonio qua-
le fondamento della famiglia, come voluto dall’art. 29 Cost.,
risulta messo in crisi. È quindi certo che oggi per il diritto
positivo acquistano rilevanza giuridica diverse fattispecie
rispetto al matrimonio, nelle quali la relazione affettiva si
manifesta. Pare indiscutibile, però, che quantomeno il ri-
ferimento costituzionale di queste formazioni sociali sia
diverso. Se solo la famiglia fondata sul matrimonio trova
la sua collocazione nell’art. 29 Cost., lo scenario di rife-
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IL PAPER
“Marriage and Family: Civil Unions in Italy” di Lorenzo Ber-
tino.

le tre forme di relazione
rimento delle convivenze e delle unioni di fatto è soltan-
to quello dell’art. 2 Cost., con cui si appresta tutela alle
formazioni sociali.
Nonostante sia profondamente diversa l’idea di famiglia sot-
tesa a queste formazioni sociali rispetto a quella fondata
sul matrimonio e sebbene sia altrettanto differente la co-
pertura costituzionale delle fattispecie analizzate, il legi-
slatore ha regolamentato le unioni civili con costanti rin-
vii alla disciplina della famiglia (e del matrimonio). Par-
zialmente diversa è la disciplina delle convivenze di fat-
to, ove ampio spazio è concesso all’autonomia contrattua-
le, così cadendo quella indiscussa linea divisoria che sem-
pre vi è stata tra il campo del capitale e quello che potremmo
chiamare il mondo della vita.

Se, quindi, il modello della convivenza si pone totalmente
al di fuori della famiglia fondata sul matrimonio in quan-
to mantiene sempre – nonostante il riconoscimento le-
gislativo – l’idea dello stare insieme al di fuori di vin-
coli (legali) stabili, si potrebbe pensare che siano so-
vrapponibili il modello della famiglia e quello dell’unione
civile che a livello di (sola) disciplina positiva dalla co-
stola del primo nasce, come sopra si è detto. Idea che
sembrerebbe rafforzata dall’analisi della recente rifor-
ma della filiazione ove alla pluralità degli status – le-
gittima, naturale riconosciuta, naturale non ricono-
sciuta o non riconoscibile – si sostituisce l’unicità del
modello legale. Lo stato di figlio è insensibile al fatto che
si inserisca all’interno del matrimonio, dell’unione ci-
vile o delle convivenze.
Un’analisi attenta dei tre modelli legali che vada oltre la
tecnica legislativa del rimando alla disciplina della famiglia
e del matrimonio non può che condurre ad affermare che
i tre modelli legali (famiglia fondata sul matrimonio, unio-
ni civili, convivenze) non siano tre tipologie di famiglia,
bensì tre differenti modelli di relazioni. �
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IL PAPER
“Mobile Health Divide Between Clinicians and Pa-
tients...” di Rosanna Tarricone, Maria Cuccinilello, Patrizio Armeni,
Francesco Petracca, Kevin C. Desouza, Leslie K. Hall, Dorothy Keefe.

e più ai dottori che ai pazienti

Siamo tutti connessi. Oltre 4.5 miliardi di per-
sone nel mondo utilizzano la telefonia mobile
e si stima che nel 2025 lo sarà la totalità. Nel

2017, si contavano 325mila app dedicate alla sa-
lute, con una crescita del 30% rispetto al 2016. Bat-
titi cardiaci, numero di passi, peso, calorie consu-
mate, consumo di farmaci, eventi avversi, stati d’ani-
mo e di salute rappresentano un’infinitesima parte
dei dati raccolti ogni giorno nel mondo e che pos-
sono servire a migliorare la nostra salute, riprogettare
i processi di erogazione dei servizi sanitari con re-
cupero di ampi margini di efficienza e ridurre le di-
seguaglianze. Per mobile health (mHealth) s’inten-
de l’erogazione di servizi e programmi sanitari at-
traverso l’ausilio di dispositivi mobili e rappresen-
ta una tra le più straordinarie innovazioni tecnolo-
giche in ambito sanitario.
Qualità delle evidenze cliniche e quantità di dati rac-
colti nel mondo contribuiscono in maniera straor-
dinaria allo sviluppo di nuove tecnologie sanitarie,
al miglioramento dei protocolli di cura, all’aumen-
to dell’aderenza terapeutica, alla gestione efficace
delle malattie croniche, all’empowerment dei pazienti.
Uno studio clinico randomizzato su pazienti affetti
da tumori solidi metastatici ha dimostrato che l’uti-
lizzo di una app per il monitoraggio dei sintomi del-
la chemioterapia in aggiunta al trattamento standard
aumenta la sopravvivenza di 5 mesi.
L’ubiquità della connettività riduce notevolmente la
necessità per il paziente di recarsi dal medico con un
risparmio di risorse sanitarie che possono essere ri-
allocate massimizzandone la produttività.
L’accesso ai servizi sanitari in zone remote, disagia-
te o deprivate diventa più semplice con la tecnologia
mobile. Si pensi ai benefici che si otterrebbero ero-
gando servizi sanitari con tecnologia mobile nell’Africa
Sub-Sahariana, dove l’accesso ai servizi sanitari di base
è limitato, l’aspettativa di vita è tra le più basse al mon-
do ma il numero di telefoni connessi ad internet è qua-
druplicato nel corso dell’ultimo decennio e dove vive
il 10% della popolazione mondiale connessa.

Tuttavia le grandi promesse della mHealth riman-
gono a volte solo tali, soprattutto per le app medi-
che che hanno l’obiettivo di monitorare, controllare,
e se necessario intervenire, nel processo di cura. La
maggioranza degli utenti interrompe l’utilizzo del-
le app dopo poche settimane. Cosa non funziona?
I risultati di una survey condotta dall’Università
Bocconi su oltre 1000 pazienti e 1.000 medici in
5 paesi europei e negli USA ha indagato quali sono
i fattori che favoriscono o ostacolano l’utilizzo di
mHealth. L’analisi ha rilevato che esiste un digital
divide importante tra medici e pazienti: quasi il 77%
dei medici utilizza mHealth contro il 28% dei pa-
zienti e, dei medici, solo un terzo utilizza le app
per il monitoraggio del paziente. Le attività pre-
valenti sono di tipo amministrativo e comunque non
coinvolgono il paziente. Questo perché le app non
sono sviluppate con gli utilizzatori, col risultato che
la maggioranza di esse sono considerate di bassa
qualità, non raccomandate dai medici ai pazienti.
La maggior parte delle app non sono supportate
da evidenze e non vengono sottoposte ad alcun pro-
cesso di valutazione. Una regolamentazione effi-
ciente delle app è necessaria per aumentarne la qua-
lità e l’efficacia e il grado di fiducia nel loro uti-
lizzo. Nel 2017 sono stati avviati 860 studi clini-
ci rispetto a 126 mila app lanciate nello stesso anno
per la gestione di malattie croniche. Il 99,3% del-
le app mediche sono entrate sul mercato senza al-
cuna evidenza.
mHealth è un’innovazione tecnologica dirompente,
modificherà sempre più i processi di produzione ed
erogazione dei servizi sanitari, aumenterà espo-
nenzialmente l’efficacia dei programmi sanitari
impegnando quantità ridotte di risorse economiche
(perlopiù scarse), contribuirà a formare una gene-
razione di “pazienti esperti” e sostituirà (almeno par-
zialmente) studi clinici lunghi e costosi con quanti-
tà di evidenze enormemente maggiori e disponibi-
li in tempi estremamente più brevi. Ma come tutte
le innovazioni tecnologiche in sanità, anche questa
deve essere governata attraverso processi di valu-
tazione appropriati, modelli di processi di sviluppo
coerenti con i bisogni e le aspettative della popola-
zione di pazienti che non sempre coincidono con la
popolazione che usa le fitness app, e strumenti di re-
munerazione che ne incentivino l’uso e la diffusio-
ne a fronte di enormi risparmi. �

di Rosanna Tarricone @
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Le appmediche finalizzate a monitorare il processo di cura non decollano, anche perché
non sono progettate insieme agli utilizzatori e se ne fa un uso di tipo amministrativo



IL CORSO
Costruire un ambiente di lavoro aperto e inclusivo è diventato
un obiettivo fondamentale. Arriva in aiuto il corso “Diversity and inclu-
sion management” di SDA Bocconi.

IL PAPER
“Is the Stock Market Biased Against Diverse Top Manage-
ment Teams?” di Alberto Manconi, Antonio Emanuele Rizzo e Oli-
ver G. Spalt.

Le previsioni di utile per azione e il denaro impiegato dagli operatori istituzionali sono
sistematicamente inferiori per le imprese target con il top management più diversificato

Analisti e investitori
penalizzano la diversity

Gli investitori di borsa chiedono sempre più vi-
gorosamente maggiore diversity nella leadership
aziendale e l'Institutional Shareholder Services

(ISS) elenca la diversity come il primo punto della lista
dei ‘Top 10 Corporate Governance Topics to Watch in
2019’. In uno studio con Antonino Rizzo e Oliver Spalt,
proponiamo un nuovo approccio per capire quanto sia
importante, per le aziende quotate, la diversity del top
management.
La maggior parte della ricerca accademica sulla diver-
sity riguarda il comportamento delle aziende con lea-
dership diversa e se la diversity, attraverso l’impatto sul
processo decisionale, sia correlata alla performance
aziendale. Noi, invece, studiamo come sono percepiti dal
mercato i top management team con maggiore diversi-
ty. Tale percezione è importante, perché i prezzi delle
azioni riflettono le aspettative e la percezione di diver-
sity può influenzare tali aspettative, anche quando il com-
portamento delle aziende non differisca. Ci chiediamo
se le aspettative degli investitori siano distorte dalla di-
versity, se tale distorsione sia quantitativamente signi-
ficativa e se favorisca o sfavorisca i team con maggio-
re diversity.
Seguendo una lunga tradizione tra gli studiosi di ma-
nagement, che enfatizza la natura multidimensionale del-
la diversity, sviluppiamo una nuova misura basata sul-
l’analisi dei testi, in grado di cogliere simultaneamen-
te molte dimensioni della diversity e la applichiamo al
mercato statunitense. In pratica, misuriamo la diversi-
ty delle biografie dei membri del top management team,
che tutte le aziende statunitensi quotate in borsa sono
tenute a depositare presso la Sec. Questo ci permette di
assemblare quello che è, a nostra conoscenza, il più gran-

de e completo database sulla diversity aziendale fino ad
oggi.
Studiamo poi le aspettative degli investitori e il loro rap-
porto con la diversity esaminando le previsioni degli uti-
li per azione degli analisti finanziari. La nostra consta-
tazione principale è che le previsioni degli analisti su
aziende con team di top management diversi sono più
pessimistiche delle previsioni per aziende con simili ca-
ratteristiche, ma più omogenee. Ciò è coerente con il fat-
to che gli analisti ritengono che i costi di una maggio-
re diversity in un top management team ne superino i
benefici. Troviamo anche che una più lunga esperien-
za dell'analista con una data azienda riduce sostan-
zialmente la distorsione delle aspettative dovuta alla di-
versity, suggerendo che gli analisti inesperti commettono
errori sistematici nell'incorporare l'attributo diversity nel-
le loro previsioni o, per vedere il lato positivo, che l'ap-
prendimento può aiutare a ridurre la distorsione.
Lo stesso effetto si riscontra anche tra gli investitori isti-
tuzionali, che tendono a sottoinvestire in aziende con
maggiore diversity. Il fenomeno si attenua, d'altra par-
te, per gli investitori con sede in stati con una maggio-
re presenza di minoranze, più voti per il partito demo-
cratico, e stati con un più basso indice di conflitto raz-
ziale, in cui la diversity può plausibilmente avere una
connotazione meno negativa.
In sintesi, i nostri risultati evidenziano che una parte so-
stanziale degli analisti e degli investitori di borsa valuta
negativamente aziende con team di top management di-
versi. Ciò solleva molte nuove domande - e opportuni-
tà - per aziende, analisti, investitori, ricercatori e legi-
slatori. �

di AlbertoManconi @
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di Elisabetta Notarnicola@

Di fronte all’invecchiamento della popolazione, le politiche pubbliche non sanno evolvere
e per un anziano su tre le famiglie ricorrono al sistema, sempre in crescita, delle badanti

è lento l’orologio del welfare

Tra il 2013 e il 2016 il numero degli anziani
(over65) non autosufficienti (ovvero con una o
più limitazioni funzionali) è aumentato inesora-

bilmente registrando un +7% e passando da 2,7 mi-
lioni a 2,9 milioni di cittadini. Questo sta accaden-
do alla luce di un generale trend di invecchiamento
della popolazione, del miglioramento della speranza
di vita, oltre che da una maggiore diffusione di alcune
patologie cronico-degenerative. Come si sta svilup-
pando il settore della cura e assistenza (Long term care,
Ltc)? Il 2° Rapporto dell’Osservatorio long term care
del Cergas SDA Bocconi fornisce un quadro aggior-
nato del settore in Italia, indagando il livello di risposta
ai bisogni delle famiglie e i trend in atto
Partiamo dal welfare pubblico. Facendo una rico-
gnizione dei servizi dedicati al target anziani (le clas-
siche residenze per anziani di varia tipologia e i cen-
tri diurni) si conferma che anche nel 2016 questi riu-
scivano a dare risposta solo al 10,2% dei cittadini
over65 non autosufficienti (nel 2013 il dato era del
10,4%). Diversa è la diffusione dell’assistenza do-
miciliare promossa da Asl e Comuni (Adi) che nel 2016
arriva a toccare il 26,8% della popolazione target (era
il 19,8% nel 2013). Questa crescita non tiene con-
to di un elemento sconfortante: anche nel 2016 la me-
dia di ore di assistenza erogate per ogni anziano è di
sole 16 l’anno, a fronte di un servizio che dovrebbe
garantire quotidianamente la buona permanenza in
casa. I servizi di welfare pubblico per la Ltc sono quin-
di ancora deboli, tanto che si manifestano spesso mec-
canismi di sconfinamento verso altri servizi più ge-
neralisti (ad esempio le strutture di riabilitazione, al-
cuni reparti ospedalieri, etc.) che fungono da cusci-

IL LIBRO
Il 2° Rapporto dell’Osservatorio
Long term care di Cergas SDA Bocconi
analizza le sfide per il settore Ltc. Le linee di
indagine: i cambiamenti nei bisogni degli
anziani; l’affacciarsi di nuovi attori (es., le
assicurazioni); l’innovazione che coinvolge i
gestori dei servizi; l’intensa attività di rego-
lamentazione dei soggetti pubblici.

netto quando le famiglie non riescono a trovare ri-
sposta nei servizi teoricamente dedicati agli anziani.
Interviene allora il welfare privato sotto diverse for-
me: il lavoro dei caregiver famigliari, ovvero coloro
che si dedicano alla cura del proprio famigliare an-
ziano, il ricorso a servizi a pagamento ancora scar-
samente diffusi sul territorio nazionale, il ricorso a una
o più “badanti”.
L’Osservatorio Long Term Care del Cergas stima che
nel 2018 queste siano oltre un milione tra regolari
e irregolari, con un aumento del 10% circa dal 2013.
Si conferma essere la soluzione di cura più diffusa e
capillare nel paese, coinvolgendo un anziano non au-
tosufficiente ogni tre. Si conferma la capacità solo par-
ziale del welfare pubblico di dare risposte struttura-
te e la prevalenza di tecniche di auto-organizzazione
delle famiglie.
Se si considera il trend di invecchiamento è eviden-
te come le politiche pubbliche siano di fronte ad una
sfida di innovazione. I segnali sono però ancora de-
boli. Le aziende del settore riconoscono la necessi-
tà di nuovi servizi, ma anche tra le più grandi gli in-
vestimenti sono limitati. Solo il 50% delle aziende pre-
vede unità organizzative di ricerca e sviluppo. Dedi-
cano poi budget molto limitati (1% del fatturato) al-
l’innovazione e solo nel 30% dei casi investono nel-
la partecipazione a bandi per finanziamenti ad hoc.
Sul fronte politiche pubbliche si è registrato nel re-
cente passato (tra il 2015 e il 2019) un grande sfor-
zo normativo dedicato allo sviluppo del settore seb-
bene permanga ancora da fare: di circa 400 atti nor-
mativi prodotti dalle regioni italiane, infatti, solo il 10%
è stato dedicato all’innovazione, mentre il 90% era
orientato alla regolazione dell’esistente. A livello di
settore insomma, si registrano tanti segnali di movi-
mento ma non ancora di cambiamento. Il futuro del
settore Ltc è ancora da scrivere. �

IL CORSO
Gestire la Long term care è una sfida impegnativa, a fronte di
una domanda in crescita ed evoluzione. Con il corso “Modelli di ge-
stione della Long term care” SDA Bocconi fornisce strumenti e visioni.



Un centinaio di leader a rapporto per il consueto ap-
puntamento annuale della Leaders conference del-
la Bocconi Alumni Community: tra class leader, chap-

ter leader estero, chapter leader Italia e topic leader, gli
alumni hanno fatto tappa a Milano in arrivo da tutto il mon-
do.
E come ogni anno, la due giorni è stata l’occasione per fare
il punto sul lavoro svolto durante l’anno, per condividere
faccia a faccia gli aggiornamenti dalla sede centrale del-
la Community e per confrontarsi su strategie, piani operativi,
strumenti e azioni da intraprendere.
Due giorni intensi, quindi, sfociati anche nel riconoscimento
ai leader che hanno ottenuto i migliori risultati sul fronte
del networking e su quello del lifelong learning: quest’anno
il premio (la partecipazione a un corso executive di
SDA Bocconi) è andato a Claudio Zucca (chap-
ter Lussemburgo), Paolo Cuccia (chapter Roma),
Tiago Sequeira (Lisbona), Stefano Passarello
(Hong Kong), Pietro Bonanno (San Francisco),
Maurizio Cohen (Topic sport), Giovanni Soro
(Topic healthcare), Gianluca Colombo (Topic
digital & innovation) ed Emanuele Acconcia-
messa.

Nelle immagini, una carrellata
di foto e volti delle due giornate
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Cento leader che fannogrande la comm

di Andrea Celauro eDavide Ripamonti
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URBANO CAIRO È STATO PREMIATO
COME ALUMNUS BOCCONI DELL’ANNO
Le due giornate di Leaders conference si sono concluse con la consegna del ri-
conoscimento all’Alumnus dell’anno 2019, Urbano Cairo (leggi qui l’intervista
realizzata da viasarfatti25). Il presidente di Cairo Communication e di Rcs Media-
Group (della quale è anche amministratore delegato), nonché patron del Torino,
è stato premiato per “la sua creatività coniugata al rigore, il coraggio, l’energia, il
profondo senso logico, la capacità di sognare e pragmatismo”, come ha sottoli-
neato il presidente della Bocconi Alumni Community Riccardo Monti nel con-
segnare il riconoscimento. Ecco una galleria della serata.

munity degli alumni
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IL FONDO ALUMNI SENIORfundraising news

Marco Drago ha seguito passo passo la storia della Bocconi e spesso ne è
stato protagonista: si è laureato nel 1969 in Economia e commercio, ha se-
guito l’evolversi della sua alma mater, ne è stato Alumnus dell’anno nel 2001,
ed è presidente di DeAgostini SpA, la holding operativa delle famiglie Drago
– Boroli da lui guidata, una presenza costante nel sostegno allo sviluppo della
Bocconi.
Nel 2018 e nel 2019 è arrivata
anche la scelta di Drago di sostenere
personalmente l’Università, attra-
verso il supporto al ffoonnddoo bboorrssee ddii
ssttuuddiioo AAlluummnnii sseenniioorr. «La Bocconi
ha rappresentato molto per me, in
termini di esperienza, di rapporti
con i professori e con gli studenti,
alcuni dei quali sono anche divenuti
partner nella professione», racconta
Drago.
Dalla sua creazione, il fondo Alumni senior ha sostenuto sette borse di stu-
dio (due sono già stata raccolte anche se non sono ancora state assegnate),
puntando sul concetto della solidarietà tra generazioni. «Desidero dare una
mano a qualcuno che grazie a una borsa di studio possa darsi obiettivi im-
portanti», continua l’alumnus. «Oggi è riconosciuto che lo sviluppo della for-
mazione rappresenta l’avanzamento della società tutta, anche se in Italia ci
siamo arrivati tardi».
Ed è importante formare studenti all’altezza della velocità e della profondità
del cambiamento, che abbiano un respiro internazionale. «Il contesto che at-
tende i laureati dopo l’esperienza universitaria, oggi, è molto cambiato ed è
sempre più competitivo», conclude Drago. «Bisogna essere sempre più pre-
parati e offrire eccellenza è dunque fondamentale».

� Sergio Amati (laureato in Economia aziendale nel 1992) è il
nuovo direttore generale di Iab Italia. Ha lavorato, tra gli altri, in Rcs New
Media e De Agostini Multimedia. Proviene da Campus Party.

� Francesca Astorri (laureata in Economia politica nel 2002)
entra come direttore vendite in Cerealitalia. Proviene da Lindt.

� Tamara Driol (laureata in Economia aziendale nel 2001) ha
assunto la direzione delle risorse umane di AstraZeneca Italia. È in
AstraZeneca dal 2003.

� Maria Falivena (Ph.D. in Law of Business and Commerce nel
2016) è stata nominata senior legal counsel Latam (dipartimento di
business legal dredging) presso la divisione dredging della società Royal
Boskalis Westminster N.V. in Olanda.

� Diana Lazzati (laureata in Economia aziendale nel 2001) è la
nuova senior sales executive di Vanguard. Proviene da Ubs investment
banking.

� Fortunato Pagani (Executive Mba SDA Bocconi School of
Management) è il nuovo head of sales di Axactor Italy. Ha lavorato in
MBCredit Solutions.

BOCCONIANI IN CARRIERA

SEMPRE DI CORSA, NELLA VITA
E NEL MONDO DEL LAVORO

Expat / Teresa Wallenberger

Teresa Wallenberger corre, sia nel tempo libero che in car-
riera. La 27enne, laureata nel 2016 in Bocconi al Cems Master
in International Management, dopo un Bachelor in economia
aziendale a Vienna, la sua città natale, oggi è già product owner
presso Adidas Runtastic, l’app leader nel settore del fitness trac-
king con più di 150 milioni di utenti registrati.
Come racconta la ex-studentessa austriaca, «ho scelto la Boc-
coni non solo per i suoi ottimi programmi, ma anche per la
possibilità di fare un master all’estero, prima appunto a Mi-
lano e poi in Cile per un semestre. Avendo già trascorso 6 mesi
negli Stati Uniti durante la laurea triennale, volevo ripetere
un’esperienza all’estero che mi potesse arricchire, non solo a li-
vello professionale e accademico, ma anche personale».
Dopo la laurea magistrale in Bocconi, e grazie ad un primo con-
tatto tramite il Mentoring Program dell'Università, Teresa entra

nella divisione consul-
ting di Mastercard.
«Ma dopo due anni
avevo voglia di cam-
biare, magari combi-
nando il lavoro al
diploma da istruttore
sportivo che avevo otte-
nuto in precedenza.
L'ambiente delle star-
tup mi interessava
molto e quando ho
avuto l’opportunità di
lavorare nel product
management di una
delle startup di maggior
successo in Austria,
Runtastic appunto, non

mi sono lasciata scappare l'occasione. Tra l'altro, io stessa usavo
l’app per andare a correre o in bici». Fondata in Austria nel
2009 e acquistata da Adidas per 220 milioni di euro nel 2015,
l'azienda ha appena rinominato le sue due app principali, ora
chiamate Adidas Running e Adidas Training by Runtastic.  Nel
suo ufficio a Vienna, Teresa lavora sulla strategia di prodotto e
coordina un team di designer e sviluppatori, concentrandosi
sullo sviluppo di nuove funzioni per le app. «Qui il modo di la-
vorare è molto agile. Lavoriamo su cicli di 14 giorni. È bellis-
simo vedere come in così poco tempo le nuove funzionalità
possano essere già implementate. Quando riesco, mi piace
anche provare le nuove funzioni io stessa prima che vengano
lanciate». Teresa infatti è una grande sportiva e negli ultimi anni
ha corso diverse mezze maratone e ora punta a completare un
triathlon l’anno prossimo. 
«Mi ritengo molto fortunata ad avere la possibilità di lavorare
sia per una grande multinazionale che per un’azienda nata
come startup. In questo modo infatti riesco a vedere le diffe-
renti culture e i diversi modi di lavorare». 

Teresa Wallenberger

Marco Drago



 

 
 

 

  
 

 

  

 



Se non fossi Elena Lavezzi, chi o cosa vorresti essere?
Vorrei essere uno degli investitori che per primi hanno ascoltato i pitch di aziende
come Uber, Circle, Revolut, AirBnB, Spotify, Facebook e Google, per ascoltare come i
fondatori di queste aziende hanno raccontato per la prima volta i loro progetti - che
erano ancora solo delle slide di power point - a chi aveva il potere di concretizzarli.
Di tutte le persone conosciute tramite la Bocconi chi porteresti in viag-
gio con te e dove?
Porterei il rettore Gianmario Verona con me in un viaggio zaino in spalla, perché mi
sembra una persona molto solare, divertente e capace di trovare soluzioni anche in
contesti sfidanti, dunque non avrei paura di affrontare nessun percorso difficile in-
sieme a lui. Poi, vorrei invitare Diego Piacentini a pranzo nel mio posto preferito al
mondo, sui colli tortonesi, perché rappresenta una grande fonte d’ispirazione per
tutti quelli che come me lavorano nel settore della tecnologia e dell’innovazione. Lo
ascolterei per ore. E poi vorrei andare a trovare il mio amico Gianugo Pischiutta più

spesso, lui è stata la prima persona che ho conosciuto entrando in classe il
primo giorno e da allora siamo sempre stati molto legati. Ora

vive a New York con la sua famiglia e sta facendo una
carriera strabiliante.

Se la Bocconi fosse un piatto quale
sarebbe?

Sarebbe un piatto ricco di gusti e
ingredienti che arrivano da

ogni parte del mondo, di
cui spesso non si co-

nosce nemmeno
l’esistenza e di
cui riesco a
venire a

4848
11/19

BOCCONI@ALUMNI
IL QUESTIONARIO DI FERDINANDO BOCCONI

Dopo la laurea in Economia in Bocconi e un Master in
Marketing presso la ESCP Europe ottenuto tra Parigi
e Londra, Elena Lavezzi ha lavorato come Marketing
Manager in Uber per quattro anni, dove ha aperto il
mercato italiano e successivamente supportato lo
sviluppo e la crescita dell’azienda anche in India. Ha
iniziato a lavorare nel settore FinTech nel 2016
guidando il lancio di Circle in Italia e ricoprendo in
seguito diversi ruoli a livello internazionale, fino a
diventare Director Go-To-Market Retail Europe di
Circle. Nel 2019 è entrata in Revolut come
responsabile per il Sud Europa, con l’obiettivo di
creare e gestire i team locali e guidare la crescita
della base utenti nella regione. Elena fa parte del
team di fondatori di Unicef NextGen.

conoscenza grazie proprio a questo piatto speciale. 
Qual è il tuo eroe? E quando studiavi in Bocconi?
Penso di essere cresciuta con un modello per me di grande ispirazione, che è mia
mamma. Mi ha cresciuta da sola, ha sempre lavorato tanto per darmi il più possibile
e quello che ha costruito l’ha fatto senza mai chiedere niente a nessuno, scendere a
compromessi e comportandosi sempre bene, con grande onestà e profondo rispetto
per tutti. In famiglia, con mia mamma e i miei nonni materni, ho imparato il valore
del lavoro e dell’indipendenza economica. Che si può avere gratificazione professio-
nale stando al proprio posto senza pestare i piedi a nessuno e comportandosi sem-
pre in maniera corretta.
Di cosa sei più orgogliosa della tua vita privata?
Di essere una persona coraggiosa, di vivere la mia vita come voglio io, senza paletti,
senza aver paura di sentimenti, emozioni, giudizi. Non ho mai avuto paura di mo-
strarmi, sono molto trasparente e vivo tutto a mille. Sempre. Se penso che ne valga
pena, mi do senza misure, penso che questo sia il senso più bello della vita, altri-
menti per cosa viviamo a fare?
E di quella professionale?
Di non aver mai avuto raccomandazioni e di aver individuato un trend nascente che
poi è esploso, quello delle startup. Penso di essere stata la prima in Italia ad aver
dedicato un intero programma radiofonico a questo ecosistema allora emergente,
proprio a Radio Bocconi, essendo appassionata di realtà “imprenditoriali” nel set-
tore tecnologico. In generale, non ho paura di fare scelte rischiose, o di uscire co-
stantemente dalla mia comfort zone. Questa direi che è stata la caratteristica che fino
ad ora mi ha premiata. E poi, prima di ogni scelta, chiedo sempre tanti pareri, ma la
verità è che poi ascolto sempre il mio istinto. Devo sentire che è la scelta giusta nella
pancia, non solo nella testa.
Di cosa non faresti mai a meno?
Dei miei cani adorati. Di passare del tempo di qualità con mia mamma a cui sono
molto legata. Di Milano: sono letteralmente innamorata di questo luogo e ho deciso
di ritornare a vivere qui da Londra perché non riesco a separarmi da questa città che
è sempre più bella, internazionale e ricca di opportunità. Il potenziale di Milano è
enorme, davvero al livello delle più grandi capitali europee e globali. E poi non ri-
nuncerei a scappare nel mio posto preferito al mondo, quello dove porterei a pranzo
Diego Piacentini, a mangiare ogni tanto alla domenica: due ore con quella vista, quei
sapori e quei profumi mi rigenerano totalmente.
La Bocconi per te è…
La mia porta (anzi il mio portone) sul mondo. Una realtà che mi ha permesso, dalla
provincia, di avere accesso a una serie di opportunità formative, personali e profes-
sionali che sono state determinanti per ciò che sono oggi. È da qui che è iniziato tutto:
la mia esperienza a New York e le prime esperienze lavorative che mi hanno poi per-
messo di accedere a un Master internazionale presso la ESCP Europe. Non solo, in
Bocconi ho costruito il mio primo network al di fuori della mia città di origine, i primi
amici che venivano da tutto il mondo e ho iniziato ad allargare i miei orizzonti. È sem-
pre stata un punto di riferimento per me, un ragazzo che si trova a 19 anni da solo in
una città come Milano ha bisogno di appoggiarsi ad una “seconda” famiglia” e que-
sta università per me lo è sempre stata. Per non parlare di tutte le associazioni cul-
turali e sportive che ci sono all’interno della struttura: io ho fatto per anni Radio
Bocconi e conservo ancora i miei ricordi più divertenti di quegli anni proprio legati a
quell’esperienza. Senza queste esperienze internazionali sarebbe sicuramente stato
più difficile farmi notare da un’azienda come Uber per aprire il mercato italiano a 24
anni. Sarò davvero per sempre grata e riconoscente alla Bocconi e la consiglio a tutti
i ragazzi giovani che vogliono iniziare un percorso di studi con un sbocco internazio-
nale. Inoltre, con gli Alumni Bocconi sparsi in tutto il mondo, la verità è che non si è
mai soli, perché c’è sempre qualcuno disposto a supportarti con il suo network e la
sua esperienza davvero anche negli angoli più remoti e impensabili del pianeta.

ELENA
LAVEZZI



Se hai passione, talento e
determinazione, hai fre-
quentato una buona uni-

versità e la fortuna di trova-
re una società che fa della
meritocrazia il suo mantra, al-
lora puoi rapidamente fare
carriera nel settore finanzario
anche se sei donna. Questo è
quanto sta avvenendo ad An-
tonella Di Chio, 28 anni,
laureata triennale in Econo-

mia e finanza e magistrale in
Finance in Bocconi, deputy
head della strategia Npl di Al-
gebris Investments, premiata
a inizio ottobre a Milano come
Young investment woman of
the year ai Women in inve-
stment awards Italy 2019.
«Un premio che è una vera
sorpresa, sapevo di far parte
di una short list di candida-
te, ma essere nominata è una
grande soddisfazione», dice
Antonella. «Si tratta di una
iniziativa molto importante
perché sensibilizza le perso-
ne, e soprattutto le giovani ra-
gazze, sul tema della netta
prevalenza maschile nella fi-
nanza. Ma non bisogna sco-
raggiarsi, i propri obiettivi
vanno perseguiti con passio-
ne e costanza». Antonella Di
Chio ha iniziato la carriera

con uno stage in Algebris a
Londra, poi è stata assunta
presso la sede di Milano.
Non ha riscontrato ostacoli nel
suo percorso legati al fatto di
essere donna, ma sa di esse-
re stata fortunata: «Algebris
è un esempio virtuoso in que-
sto senso. A livello globale, il
40% dei dipendenti è donna,
percentuale che sale al 50%
nella sede italiana. E anche a

livelli dirigen-
ziali riscontria-
mo questa equa
ripartizione tra
generi. Ciò non
è altro che il ri-
sultato naturale
delle ricerca
costante del ta-
lento, a pre-
scindere da età,
genere, prove-
nienza e back-
ground. Vera
parità significa
semplicemente
meritocrazia».

Purtroppo non è così dap-
pertutto, Antonella lo sa: «Ci
sono realtà molto diverse pur-
troppo, ma le ragazze devono
sapere che lo spazio c’è. La
capacità di sapermi adattare
ai cambiamenti mantenendo
sempre un atteggiamento po-
sitivo ha certamente giocato
a mio favore, e anche la stes-
sa Università Bocconi mi ha
insegnato, oltre alle nozioni,
un’altra qualità fondamenta-
le: essere determinata nel
perseguire gli obiettivi for-
nendomi un valido metodo».
Ma la Bocconi ha fatto molto
di più… «Ho deciso di en-
trare in Algebris dopo aver
sentito parlare Davide Serra
in un convegno in Universi-
tà. Non ringrazierò mai ab-
bastanza la Bocconi per que-
sta opportunità».

UNA LEADER PER CHI CURA
GLI INTERESSI LEGALI D’IMPRESA

Intervista / Elisabetta PeroL’esempio di Antonella
per le ragazze della finanza

Una laurea in Giurisprudenza in Bocconi nel 2013 e un Executive ma-
ster in corporate finance and banking alla SDA Bocconi School of Ma-
nagement nel 2017: la doppia formazione bocconiana di Elisabetta
Pero, 30enne leader del Topic legal della Bocconi Alumni Community,
chiarisce subito gli interessi della giovane alumna, che oggi è associate
presso lo studio di avvocati di affari LMCR - La Torre-Morgese-
Cesaro-Rio di Milano.
� Qual è la sua attività?
Lavoro nel dipartimento che si occupa di corporate M&A, seguiamo le
transazioni sia lato acquirente, sia lato venditore. Io, in particolare,
seguo la clientela internazionale, interesse che mi deriva anche dalla
formazione che ho ricevuto alla Bocconi: grazie a un campus abroad
durante l’università, presso quello che è oggi il Mumbai Asia Center di
SDA Bocconi, sono approdata in India, dove poi mi sono fermata per
sei mesi presso la Camera di commercio indoitaliana.
� Ha sempre avuto il desiderio di internazionalità?
Vengo da Robbio, un piccolo paese della Lomellina, tra Pavia e Vercelli.
Fin da piccola i miei mi hanno abituata a viaggiare molto e durante il
liceo ho potuto anche frequentare un periodo di studio a Dublino.
� E la giurisprudenza?
La mia è una famiglia di imprenditori, ma io ho sempre voluto stu-
diare legge. Da piccola, mi facevo portare in tribunale da un amico di
papà solo per assistere alle udienze. Tuttavia, proprio perché avevo
ben presenti, crescendo, le necessità e le difficoltà delle imprese, ho
sempre voluto diventare avvocato d’affari. E volevo farlo in un am-
biente internazionale, motivo per cui ho scelto la Bocconi.
� Quando è nato l’interesse per il corporate banking?
In parte, quando ho frequentato in India il corso di venture capital te-
nuto da Stefano Caselli. Poi, in particolare, quando nel mio lavoro mi
sono resa conto che avevo bisogno di approfondire tutti gli aspetti eco-
nomico-finanziari delle transazioni. I contratti di acquisizione, ad esem-
pio, vanno costruiti intorno ai numeri.
� Quali i vantaggi e le difficoltà dell’avvocato d’affari?
La cosa bella è sostenere quotidianamente e vedere crescere le
aziende, accompagnandole nel fare il grande salto e rendersi inter-
nazionali. Educarle nel rendersi più attrattive all’estero. Le sfide sono
molteplici: a volte gli imprenditori ti vedono come un complicatore e
non si rendono conto che a certi livelli non basta una stretta di mano

ma servono contratti complessi, bisogna avere sensibilità nelle tran-
sazioni internazionali (guai a mettere una parola di troppo nelle
mail ai giapponesi!), bisogna mettere in cantiere di essere
sempre sul pezzo. È un’attività molto ‘time consuming’: credo
che i weekend in cui io non apra il computer siano forse sei
all’anno.
� Da aprile è leader del Topic legal. Perché si
è proposta?

Mi è sempre piaciuto impegnarmi in questo tipo di
attività. Abbiamo già stilato il calendario 2020 con
l’obiettivo di creare eventi anche sul territorio e,
soprattutto, sempre più cross topic. Sono con-
vinta che il diritto, da solo, non vada da nes-
suna parte. 

Elisabetta Pero
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Dopo i millennials, l’ultima generazione ad affacciarsi al mondo
della scuola è quella dei centennials, ragazzi avvezzi fin dalla na-
scita ad utilizzare internet, smartphone e tablet. Una generazione
ondemand abituata a soddisfare la propria velocità con un ritmo
che solo le tecnologie digitali possono garantire. Vivono speri-
mentando duemodalità: una in presenza e una dentro la realtà
virtuale, e per molti di loro essere imprenditori a se-
dici anni, costruire robot a undici, inventare un satel-
lite a diciassette, imparare l’inglese quasi da
autodidatti è diventato semplice.

Valentina Aprea in La scuola dei centennials (Egea 2019; 184
pagg.; 18 euro) traccia una strada per una formazione 4.0 in cui
la scuola deve dare ai ragazzi nuovi modi e nuove qualità di ap-
prendimento. Il metodo tradizionale di insegnamento va inte-
grato in maniera sapiente e critica con metodologie didattiche
attive, capaci di giovarsi anche dell’ausilio di una vasta gammadi

strumenti multimediali.
La necessità di un nuovomodello formativo procede
di pari passo con il bisogno di preparare alle pro-
fessioni di domani.

di Susanna Della Vedova

L’intelligenza artificiale anche in Italia

Il convincimento del pensiero conser-
vatore è che sia la mentalità, non la
politica, a determinare il
successo di una società;
il convincimento del
pensiero liberale è che
la politica possa cam-
biare la mentalità.
Matteo B. Marini in
Le chiavi della prosperità
(UBE 2019; 208 pagg.;
20 euro) con la prefa-
zione di Guido Tabellini svela le
condizioni alle quali il convincimento
liberale può inverarsi.

IL PENSIERO
LIBERALE OGGI

Il gioco degli opposti è alla base di tante
storie di leadership nelle quali è stato
costruito e mantenuto nel
tempo un bilanciamento
tra elementi diversi: tra-
dizione e discontinuità,
esplorazione ed effi-
cienza, disciplina e speri-
mentazione, prudenza e
rischio. Il Gioco degli op-
posti (Egea 2019; 168
pagg.; 22 euro) di An-
drea Piccaluga, Alberto Di Minin
e Cristina Marullo è una raccolta di
dieci storie di innovazione italiana.

GLI OPPOSTI
CHE INNOVANO

L’indebolimento del potere giudiziario
è tipico delle regressioni democratiche
sotto i colpi del populi-
smo. L’esigenza di una
riflessione sulle garanzie
che nel diritto europeo
si impongono a presidio
dell’indipendenza del
potere giudiziario trova
risposta nel libro di
Giovanni Pitruzzella,
Oreste Pollicino e
Marco Bassini, Corti europee e de-
mocrazia (Università Bocconi Editore
2019; 176 pagg.; 22 euro).

CORTI UE
E DEMOCRAZIA

CHE COSA CAMBIARE PER UNA SCUOLA A PROVA DI NATIVI DIGITALI

Di intelligenza artificiale
(Ai) si parla molto, eppu-
re finora il dibattito ita-

liano si è concentrato poco sul-
l’impatto reale che può eserci-
tare sul nostro sistema econo-
mico. Intelligenza artificiale:
ultima chiamata (Bocconi Edi-
tore 2019; 176 pagg.; 18 euro)
di Stefano da Empoli è il pri-
mo tentativo di capire quale
spinta l’Ai possa im-
primere alla com-
petitività del nostro
paese. La sfida più
importante sarà per-
mettere al sistema
produttivo di adot-
tare soluzioni avan-
zate a costi accessi-
bili e con le compe-
tenze necessarie.
Nonostante l’Italia presenti un
basso livello di digitalizzazione,
le nostre imprese possono sfrut-
tare i potenziali vantaggi com-
petitivi dell’Ai grazie a fattori in-
scritti nel sistema produttivo ita-

liano, e in particolare nel made
in Italy vocato all’export. Nel li-
bro vengono passati in rassegna
l’impressionante resilienza im-
prenditoriale, l’elevata flessi-
bilità interna ed esterna, un for-
te posizionamento nel B2B nel
quale ci si attendono i principali
benefici derivanti dall’Ai e, in-
fine, un accesso alle tecnologie
che mai nella storia ha livella-

to come oggi le impre-
se, riducendo signifi-
cativamente, almeno
in alcuni ambiti, l’ef-
fetto delle economie
di scala.
L’occasione presenta-
ta dall’Ai potrà tuttavia
essere colta soltanto
chiamando a una nuo-

va responsabilità non solo le isti-
tuzioni ma anche la società ci-
vile e la rappresentanza d’im-
presa a cui spetta il compito non
solo di avanzare gli interessi dei
propri associati a Roma o Bru-
xelles, ma anche di accompa-

gnare sul territorio la necessa-
ria trasformazione organizzati-
va, in un nuovo partenariato tra
istituzioni, ricerca, finanza e im-
prese.
Il volume offre anche una pa-
noramica sullo stato della cor-
sa all’Ai a livello mondiale,
nella quale Usa e Cina si tro-
vano in una posizione di netto
vantaggio. L’Europa ha tutte le
risorse per recuperare il terre-
no ma non potrà farlo fino a
quando non le metterà tutte
sul tavolo, agendo in maniera
coordinata. Serve fiducia nel-
l’Europa e l’impegno di ogni sta-
to, Italia in primis, che ha tut-
te le carte in regola per pre-
sentarsi all’appuntamento con
l’Ai in una posizione decisa-
mente migliore di quanto si
potrebbe pensare. Il libro met-
te a fuoco un pacchetto com-
plessivo di policy perché non
venga sprecata questa occa-
sione e non si ripetano gli errori
del passato.

LIBRI



Il valore delle donne all’interno delle aziende è indiscutibile. Ed è per 
questo che SDA Bocconi School of Management ha deciso di schierarsi a 
loro favore e offrire a tutte le donne che desiderano rafforzare le proprie 
capacità manageriali, uno sconto del 20% sulla quota di partecipazione a tutti 
i programmi di Formazione Manageriale, inclusi quelli Online on Demand.
L’offerta è valida fino all’8 marzo 2021.

Tutti i dettagli su:
SDABOCCONI.IT/DONNE

LE DONNE FANNO BENE  
AL BUSINESS  

E NE OCCORRONO DI PIÙ.
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