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GRAZIE







Le fusioni e le 
acquisizioni 

rappresentano circa  
il 41% del totale delle 

operazioni di finanza 
straordinaria concluse 

da imprese italiane 
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Beneficio 
Sinergico  

M&A

Queste operazioni 
rappresentano un’opportunità di 

crescita dimensionale e 
qualitativa, conducono 

all’implementazione del know 
how aziendale, all’espansione 

nel mercato e alla crescita 
economica.

micheletti.pisa@gmail.com
www.strates.eu



V M&A > V1 + V2

Beneficio Sinergico 



Si ha successo quando il 
valore della società risultante 

dal processo di M&A è 
superiore alla somma dei 

valori delle singole imprese

Beneficio Sinergico 



Evidenze emotive: 
criticità e attenzioni1 L'IMPORTANZA DELLE PERSONE NEI PROCESSI 
DI AGGREGAZIONE, COMPETENZE, 
MOTIVAZIONI E ORIENTAMENTO DEI RISULTATI  
Michele Micheletti -STRATES-
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2 GRANDI
VERITÁ



“Quando nelle grandi operazioni 
M&A si ricerca la redditività di 

breve o medio termine aumenta la 
possibilità di sottovalutare il 

fattore umano”  

Fabio Carniol, Managing Director per l’Italia di 
Towers Watson 

1

micheletti.pisa@gmail.com
www.strates.eu



“Quando si trascurano le risorse 
umane, aumenta fortemente il 

rischio di danni successivi: 

in primis il depauperamento delle 

competenze e l’incapacità 

di gestire in modo ottimale 


la fase di integrazione”


Fabio Carniol, Managing Director per l’Italia di 
Towers Watson 
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Che cosa sono  
le EMOZIONI? 
Che effetto  
hanno su di noi? 



1



BASSA 
ATTIVAZIONE

ALTA 
ATTIVAZIONE

PIACEVOLEZZASGRADEVOLEZZA

Eccitazione
Entusiasmo

Energia
Felicità

Piacevolezza

Contentezza
Rilassamento

Calma

Tranquillità

Agitazione
Ostilità

Irritazione
Rabbia

Tensione

Sconsolatezza

Intorpideimento
Fatica

Noia
Tristezza

ENGAGEMENT

SATISFACTIONBURNOUT

WORKAHOLIM

Modello circomplesso 
di Russell (1980, 2003)

INDICATORI 
POSITIVI

INDICATORI 
NEGATIVI
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I partecipanti coinvolti a fusioni e acquisizioni 
hanno avuto un'incidenza a 1 anno 

significativamente più elevata di disturbo 
d'ansia generalizzato (GAD) (6,7%) rispetto ai 

non esposti (2,4%) 

I partecipanti esposti avevano 2,8 volte più 
probabilità di aver avuto un GAD rispetto agli 

altri e circa 2,4 volte più probabilità di 
sviluppare disturbi d'ansia nell'arco di 1 anno.

EVIDENZA SIGNIFICATIVA

AUMENTO DEGLI  
STATI D’ANSIA
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L’emozione è 
un'agitazione,  

uno scuotimento 
INTERIORE



8 emozioni primarie 
8 emozioni secondarie 
gradiente di intensità

Ruota delle  
Emozioni di Plutchik
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La variazione genetica 
in uno dei principali 

enzimi regolatori della 
metilazione del DNA 
(DNMT3A) modera 


le risposte emotive ai 
fattori di stress della 

vita quotidiana
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L'attività geneticamente 
alterata dei processi di 

metilazione può 
modellare le risposte 
emotive ai fattori di 

stress della vita 
quotidiana in età adulta
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Durante tutto il processo di 
fusione e acquisizione, i 
membri dell’organizzazione 
registrano e sperimentano 
varie emozioni, che vanno 
dalla rabbia alla felicità.

PRIMA EVIDENZA
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Queste emozioni potrebbero 
diventare dipendenti dal 
percorso, dando luogo a 
risposte da parte dei 
dipendenti che portano a 
obiettivi sinergici non 
ottimali o addirittura al 
fallimento di fusioni e 
acquisizioni.

SECONDA EVIDENZA
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Ha importanza che gli 
operatori percepiscano le 
fusioni e acquisizioni come 
un processo emotivo che può 
portare alla creazione di valore 
emotivo, aumentando il 
successo delle fusioni e 
acquisizioni, invece di 
concentrarsi esclusivamente 
sulla creazione di valore di 
mercato, sinergico o finanziario 
  
(Elfenbein, 2007; Feldman & Hernandez, 
2022; Khan et al ., 2020) 

VALORE EMOTIVO
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Quali sono 
i suggerimenti 
da recepire?



STRATEGIE SUGGERITE
Interdipendenza 
Nella fase post-M&A la strategia di integrazione 
dovrebbe basarsi sulla necessità di interdipendenza 
strategica tra l’impresa acquirente e quella acquisita 
rispetto alla necessità di mantenere autonoma 
l’impresa acquisita  

Haspeslagh e Jemison (1991)
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STRATEGIE SUGGERITE
Assorbimento

Se il bisogno di interdipendenza è forte e l’autonomia 
è debole, il miglior approccio di integrazione  
è l’assorbimento 

Haspeslagh & Jemison, 1991
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STRATEGIE SUGGERITE
Simbiosi
Quando c’è un forte bisogno sia di integrazione che 
di autonomia, l’approccio raccomandato è la 
“simbiosi”, dove “le due organizzazioni prima 
coesistono e poi diventano gradualmente sempre più 
interdipendenti”  

Haspeslagh & Jemison, 1991
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Merger 
Syndrome 

A. RIBERG, Mergers & Acquisitions: A Critical Reader, Routledge, 2006 



DEMOTIVAZIONE 
RALLENTAMENTO

T.J. TETENBAUM, Beating the odds of merger and acquisition failure: 
Seven key practices that improve the chance for expected integration 

and synergies, Organisational Dynamics, 1999, vol. 28, n. 2

ASSENTEISMO

FUGA DI 
TALENTI

CONSEGUENZE RELATIVE  
AL CLIMA DI INCERTEZZA
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INTEGRAZIONE COMUNICAZIONE FORMAZIONE

DRIVER D’INTERVENTO

A.F. BUONO, J.L. BOWDITCH, The Human Side of Mergers and Acquisitions, BeardBooks, Washington, 198 
T.J. TETENBAUM, Beating the odds of merger and acquisition failure: Seven key practices that improve the chance for expected 

integration and synergies, Organisational Dynamics, 1999, vol. 28, n. 2 
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Cosa andiamo 
ad analizzare?



La CULTURA 
AZIENDALE



CULTURA 
AZIENDALE

Modo in cui pensano, 
agiscono e reagiscono

Risorse Umane

Comprende le norme che 
orientano i comportamenti 
in azienda

Risorse Umane

Preferenze, abitudini e  
caratteristiche collettive 

dei dipendenti

Risorse Umane
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La cultura aziendale è l’insieme di valori, percezioni e ideali 
condivisi dai membri di un’organizzazione, non come uno 

strumento manageriale, bensì come un insieme di forze potenti, 
nascoste e inconsce, che influenzano il comportamento 

quotidiano individuale e collettivo. Essa comprende tutti gli 
aspetti della storia di un’organizzazione.

E.H. SCHEIN, Culture d’Impresa, Raffaello Cortina Editore, 2001

“ “
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PERFORMANCE
Focus

Engagement

Fedeltà

DECISION-MAKING
Processo

Framework

CLIMA
Contesto

Professionalità

Uguaglianza

TEAM APPROCCIO
Inclusione


Collaborazione

STRUTTURA
Gerarchia


Fluidità

Feddback

STILE COMUNICATIVO
Chiarezza


Preferenze

Modelli

CULTURA
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Relazioni aziendali e 
percezione degli obiettivi 

del processo in atto

VALUTAZIONI

Fattori critici della 
cultura organizzativa 

Giudizi e stati d’animo 

dei dipendenti 
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AZIENDA A AZIENDA B
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COME PENSI: PERCENTUALI
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CONCETTUALE = 34%ANALITICO = 21%

STRUTTURALE = 11%

Dotato di immaginazione
Intuitivo e perspicace
Provvisto di senso della 
visione
Attratto dalle novità e dall’
inusuale
Apprende sperimentando

SOCIALE = 34%

COME SEI RISPETTO ALLA POPOLAZIONE GENERALE

Ragiona con lucidità
Risolve i problemi usando 
la logica
Si affida ai dati e ai fatti
Razionale
Apprende attraverso 
l’analisi mentale

Dotato di senso pratico
Ama seguire le direttive 
e le istruzioni
Valuta con cautela le 
nuove idee
Prevedibile
Apprende attraverso 
l’esperienza concreta

Entra facilmente in 
sintonia con le persone
Percepisce i segnali 
deboli
Dotato di senso sociale
Empatico
Apprende dagli altri e 
stando con gli altri

EMERGENETICS | PROFILE 
MICHELE MICHELETTI - FEBBRAIO 23, 2023

Geil Browning, Ph.D. / Wendell Williams, Ph.D.
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MICHELE MICHELETTI

In che modo preferisce
pensare?

In modo immaginifico, rivolto alle persone, basato
su intuizione e visione d'insieme

Come proporsi in modo
efficace?

Attraverso storie e riassunti - Proponi attività non
convenzionali che spezzino la routine

Come dare l'avvio a un'attività? Fai entrare in gioco le emozioni mentre fate un
brainstorming sulla visione d'insieme

In che modo prende decisioni? Grazie all'istinto "di pancia", impulsivo (rosso) -
Intuitivo, per quanto riguarda le idee (giallo)

Elabora i processi internamente
o li esterna?

Li esterna - La comunicazione verbale conduce alla
risposta giusta

C'è necessità di tempo per
pensare?

Solitamente no

Accoglie il cambiamento? Solitamente sì

Tende a fare molte cose
contemporaneamente?

Sì

E trascinante? Sì

Quali difficoltà potrebbe
incontrare al lavoro?

Potrebbe considerare i dettagli in modo selettivo

Strategie d'interazione

Strategie comunicative

Cosa dire e come dirlo

"Ho avuto questa folle idea…"
"Facciamo il brainstorming per
trovare nuove soluzioni a questa
questione.
"Questa routine è così noiosa."
"Qual è il quadro generale?"

"Come ti senti a riguardo?"
"Dignità e rispetto sopra ogni
cosa."
"Mi preoccupo di come gli altri
potrebbero reagire."
"Sono sicuro che vuoi essere
coinvolto nel dibattito"

Fai sentire la tua voce.
Gesticola.

Agisci in modo rapido e deciso.
Il confronto e i dibattiti accesi sono ammessi.

Fallo comunque.
Dà loro molte alternative.
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Quando le persone  
investono finanziariamente, 

vogliono un ritorno.  

Quando le persone sono 
investite emotivamente, 

vogliono contribuire 

Simon Sinek
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