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Union Integration Paths

Massimo Morelli*
Columbia University

This paper proposes a theoretical explanation for the incre-

mental integration path of Europe until the Monetary Union

time. The dynamic partition function game suggests that the

presence of externalities across coalitions affects the timing of
admission of different players, the equilibrium coalition struc-

ture, and the equilibrium length of the admission game. In

particular, at the early stages of integration it is reasonable
to believe that the bargaining power of the founders was not
so high as to make the admission process resemble a sequential
ultimatum game, and in such a context the admission path

is always a sequencing admission path.

[JEL Classification: C70; D70; F15].

Keywords: coalition; union; externalities; side payments; com-
mitment.
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1. - Introduction

In a world where “acting together” is beneficial, one should see the players
“act together” rather quickly, and enjoy the fruits of cooperation as soon as pos-
sible. Why then did it take over 30 years for the European Union (EU) to enlarge
from the initial six members to fifteen members, and what could instead explain
the all-at-once jump to 27 after that?

One simple explanation (which can be labeled as the exogenous process expla-
nation) is that some countries were just not “good enough” for the EU in the
early sixties, 7.c., were not admissible, but became “good enough” in the eighties.
Any such exogenous process explanation would have difficulties explaining why
the process has been incremental, without ever a step back.'

In the theory developed in this paper the sequencing path is not due to an ex-
ogenous process of admissibility. I will investigate conditions under which de-
laying the admission of already admissible countries is consistent with rational
behavior. A necessary, albeit not sufficient, condition for this to happen is the ex-
istence of a negative externality suffered by countries left out of an enlarging union.
Intuitively, this negative externality affects the price the union has to pay to induce
a candidate country to join at various stages of the integration process. Since the
union is a “veto” player, it can structure the admission path to take advantage of
this “price effect”, which may involve sequencing the admission of admissible
countries.

One of the main insights of this paper is that the optimality of a “sequencing”
strategy depends crucially on the existence and nature of side-payments available
to various groups of countries. In a world with no restriction whatsoever on the
nature and direction of side-payments, the negative externalities created by the
sequential enlargement of the union are fully internalized in the price the union
has to pay to candidate countries in order to induce them to join. This “price ef-

! In the NBER working paper version of MAGGI G. and MORELLI M. (2006), we provided suc

due an explanation of an International Organization expansion in the presence of an exogenous
process of incremental eligibility.
While in some contexts it is reasonable to consider an exogenous incremental eligibility process,
for example when thinking of human rights violations conditions for admissions to humani-
tarian organizations, it is less convincing when the topic is an economic one, where we all
know that cycles and shocks in all directions are more reasonable than assuming a constantly
increasing trend. It is mostly for this reason that the 2006 published version does not include
the expansion section, limiting attention to fixed size organizations.
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fect” undoes the incentive a forward looking rational union has to sequence ad-
missions, making “bundling” a strictly superior strategy. In the real world, com-
mitment problems may severely limit the role of side-payments as a mechanism
to force an enlarging union to internalize the costs it imposes on other countries.”
Finding the existence of commitment problems in the absence of enforcement
institutions a compelling starting point, all my findings will relate directly or in-
directly to potential different degrees of such commitment and enforcement prob-
lems that limit the viability of side payments.

I study the equilibrium admission path under various commitment assump-
tions, finding scenarios such that the sequencing of admissible countries may be
justifiable.’ The presence of externalities imposes the adoption of the partition
Sfunction approach. Games in partition function form differ from games in char-
acteristic form in the sense that the payoff available to a coalition depends on the
coalition structure (externalities).*

Most of the results obtained in the literature on partition function games are valid
for identical players, whereas here heterogeneous players are the heart of the matter.’

Economic integration of countries is a problem where heterogeneity and dynam-
ics have to be introduced in order to say something meaningful. In this paper I do

this, assuming that there exists a subset of countries that act as coalition developers.®

The lack of use of international side-payments to resolve trade disputes has been pointed out
by KowaLczyk C. and SJOSTROM T. (1994). In their lucid discussion of the shortcomings of
GATT as an international institution designed to facilitate, and enforce results of trade nego-
tiations, they suggest that GATT should encourage and enforce agreed upon income transfers
across countries, in the context of trade negotiations.

> On a similar topic, see ALESINA A., ANGELONI 1. and ETRO F. (2005) and BORDIGNON M.
and Brusco S. (2001).

Partition function games have been studied first in THRALL R. (1962); Lucas W. (1963) and
Lucas W. and THRALL R. (1963). More recently, the prominent role of this class of games
has been emphasized in RAY D. and VOHRA R. (1997); BLOCH F. (1996); Y1 S.-S. (1997) and
Y1 S.-S. and SHIN H. (2000).

> There are sharp results (see BLOCH F., 1996; Y1 S.-S. and SHIN H., 2000) for the simple case
where players are identical and payoff division is exogenously fixed, while only in Ray D. and
VOHRA R. can one find some preliminary characterization results for the general case.

The survey by BLOCH F. (1997) contains references on coalition developers in other contexts,
like in principal-agent problems. This setting is fully developed in GENICOT G. and RAY D.
(2006). Other less directly related papers on the endogenization of expansion paths of a coali-
tion are ROBERTS K. (1999); BARBERA S., MASCHLER M. and SHALEV J. (2001); ACEMOGLU
D., EGorov G. and SoNIN K. (2008).
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While the main analysis is conducted assuming complete information, we will
also highlight the importance of side payments, commitment and enforcement
in a world with shocks and crises. Finally, I will briefly relate the insights of the
paper to an ongoing research agenda aimed to explain the desirability of fiscal in-
tegration for the future of Europe. Morelli ez al. (2012); Luque ez al. (2012) and
Herrera eral. (2012) develop, respectively, a distributive reason, a volatility related
reason, and a cultural integration reason for believing that the fiscal union step is
necessary at this point of European integration history. This paper does not add
a fourth independent reason, but rather offers a theoretical evaluation framework
for the role of side payments, commitment and enforcement, which all have con-
sequences for each of the three separate arguments developed in the parallel work
on fiscal integration.

The paper is organized as follows. I first provide a succinct historical account
of the incremental integration path that took place until the conception of the
Euro, based on the preliminary notes in Morelli and Penelle (1997). Then I will
present a formal admission game that delivers in a simple way all the comparisons
[ aim to illustrate among different institutional scenarios, albeit stylized. Then I
will conclude by analyzing the intuitive impact of uncertainty, distributive con-
cerns, volatility and cultural heterogeneity.

2. - A Brief History of EU Integration

The story of EU integration is a story of subtle balance between widening and
deepening. The widening of the union refers to the enlargement of the founding
union to new members. The deepening of the union refers to the deepening of
the scope of integration, from a common market to an economic union. This
section briefly documents some important stages of EU integration, especially
with respect to the temporal dimension.”

From the signature of the Treaty of Rome in 1957 to the admission in the
European Union (EU) of Austria, Finland and Sweden (since January 1, 1995),
the evolution of the process of integration has been quite remarkable. The found-
ing six members of the European Community (EC), Germany, France, Italy, Bel-
gium, the Netherlands and Luxembourg, had all the ingredients required to form

7 A good reference for historically inclined readers is GEORGE S. (1994). This section draws
heavily from FRANKLIN M. (1990).

10
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a customs union by the end of the agreed upon transition period in 1969.% They
were joined in 1973 by Denmark, Ireland and the UK, Greece was admitted in
1981, Spain and Portugal in 1986. Joining the EU in 1995, Austria, Finland and
Sweden increased the size of the union to 15 countries.

The blueprint for what became the EU was signed in 1987 by the Twelve,
and is referred to as the Single European Act (SEA). This blueprint was amended
and extended in 1993 with the signature of the Maastricht Treaty.

The case of the United Kingdom is of particular interest as Britain declined
to join the European Coal and Steel Community (ECSC) that had been created
by French Foreign Secretary Robert Schuman (often referred to as the Schuman
Plan). Britain was reluctant to relinquish control over the Coal and Steel indus-
tries which had just been nationalized by the Labour Government. The British
Government was, however, favorable to the idea of creating a free-trade area,
which led to the creation of EFTA. When the UK finally decided to apply for
EC membership in 1961, it was more driven by the fear of seeing a successful
EC become the main trading partner of the US (a role traditionally assumed by
the UK) than by overwhelming enthusiasm for the European idea.’

The first two British attempts at joining the EC in 1961 and 1967 were cut
short by French President Charles de Gaulle, who claimed that Britain was not
ripe for membership and would destroy the union. It took the UK the departure
of de Gaulle in the aftermath of the events in 1968, and his replacement with
Pompidou, to finally be admitted in the European club.

Widening the union has not always gone as smoothly as hoped for by applying
countries, and the case of the UK is barely an exception. As it did for the United
Kingdom, it took Denmark and Ireland three applications to be granted mem-
bership (1961, 1967, 1970). Norway applied in 1961, 1967, 1970 and 1992,
was granted membership twice (1970 and 1992), but did not join following neg-
ative referenda. Austria applied in 1989 and was told to wait the completion of

8 An economic union can take several forms (see BELASSA B., 1961 for example). The weakest
form is a free-trade area, which only requires the member states to abolish tariffs, but does not
require them to apply identical tariffs to the rest of the world, which is the case for a customs
union. A common market is a customs union with the added requirement of free movement
of capital and labor. An economic union is a stronger form of common market which requires
the participating members to achieve some degree of policy harmonization in order to mini-
mize potential discrimination as a result of policy divergence. Finally, total economic integra-
tion presupposes the unification of monetary, fiscal, and social policies.

The fear of the negative externalities from staying out of the Union is exactly what will be
used as primary ingredient in the theory.

9

11
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the single market (SM). Turkey and even Morocco bid for membership in 1987.
They were both denied admission.

The pattern of application for membership described above illustrates an in-
teresting feature of the application/admission process that took place. British ap-
plications in 1961, 1967 and 1970 were immediately followed by applications
from Ireland, Denmark and Norway.

The UK, Ireland and Denmark were admitted jointly in 1973. Spain and Por-
tugal applied jointly in 1977 and were admitted jointly in 1986. In 1990, the
Prime Ministers of Austria and Hungary declared jointly that their common aim
was for their countries to become members by the time the SM would be com-
pleted. Austria was later admitted, Hungary, however, did not make it.

The EU decision makers have often been criticized in the media for moving
at a snail pace. There have been episodes of conflicts, threats, and even major
crises jeopardizing the very future of the union. The two most significant crises
happened in 1965 and 1979-1984, respectively triggered by France and the UK.
Despite the crises and disputes that have paved the way towards European inte-
gration, not a single member has ever left the EU.

The first goal of the subsequent analysis is to offer a theoretical explanation
for the above described sequencing path, at an abstract level. At the same time, I
will argue that the theory can be made consistent with the sudden jump in widen-
ing to 27 members and with the risks of break down that started to worry politi-
cians and markets after the financial crisis of 2007 and the debrt crises of the
following years. Given the importance of commitment, enforcement and side
payments that will be elucidated by the theory, I hope to provide some additional
arguments in favor of the point of view that economic integration is not inde-
pendent of political integration. Indeed, total economic integration presupposes
the unification of monetary, fiscal and social policies, and requires the setting-up
of supranational authorities whose decisions are binding for the member states.

3. - Union and Admission Game

Denote by 7 any partition of an initial set of /V players. Consider as starting
point the partition 7, with all singletons, like in Europe after World War II. If the
game is a balanced superadditive coalitional game with transferable utility, then
the Core of the game is nonempty and the grandcoalition forms immediately.
Given that in reality the grandcoalition very seldom forms, and, in particular, given

12
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the history of the European Union discussed in section 2, we are lead to the con-
clusion that some, if not all, of the assumptions invoked by the above result must
not be satisfied in the economic integration problems we are interested in.

When the Core is empty, the discussion is open on what should be the right
way to analyze the situation. The prediction depends on the rules of the game.
For example, in a three-player simple distributive game with an empty core, the
possibility of binding agreements can lead to reasonable predictions: if two coun-
tries can form a binding agreement and then bargain with the third country, then
an efficient but asymmetric outcome can be predicted. If these kinds of binding
agreements are allowed, and if all kinds of transfers of utility are possible, the
game between the new player — the union of two players — and the third one is
different from the original one and admits a solution. This is indeed what I do
here: I identify a simple criterion that may have determined the formation of the
initial binding agreement of the first members of the European Community, and
then I interpret the rest of the game as an admission game between the initial
united members and the rest of the players. This asymmetry between players al-
ready bound by common institutions and the rest of potential members is then
going to be kept also in the dynamic analysis of the periods after the initial union
formation stage.

Denoting by V' (S, 7) the value of coalition S in a partition 7 (game in partition
function form), I assume throughout the paper the following negative externality
assumption:

ASSUMPTION 1: for any coalition S, V' (S, 7) > V' (8; ©”) whenever 7 is a “refine-
ment” of 7, i.e., whenever to go from 7 “to 7 we break some of the coalitions in
7 " in subsets.

An implication of this assumption is of course that the value of any coalition
S is maximized when all other players remain singletons. Since the European
Community was born primarily for reasons related to trade, it seems clear that a
trade union can rip a larger share of the gains from trade in the absence of other
unions.

13
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3.1 Identification of the First Binding Agreement

Let V7 denote the value of remaining autarchic when the partition is 7. De-
note by 7, (IV\S) a partition where all the players outside a coalition § remain sin-
gletons. Consider the coalition

5w argmax S TN\ =2,
§ #S

Suppose that such §” is unique.

Given that by construction S constitutes (if one limits attention to the players
in §") a balanced game, there exist binding agreements on how to share V' (S,
7,(IV\S") that all members of ™ can sign such that §” can be assumed to act as a
unique player after that.

To see that an initial group of countries like §” can be thought of acting united
in the subsequent admission game that will be analyzed next, consider the vector
a,* of shares such that

@l V(S 7, (N\S)) = Vi= &l V (S, ,(N\S)) = VI

for every iand jin S

Suppose that there exists a pair (OtT , 1), for some 7, such that (OtT , T) would
make all the members of 7 strictly better off than in S, of course respecting fea-
sibility. If this was the case, then there would be an obvious contradiction with
the definition of S".

If the game is superadditive, there is no loss for the countries in " to sign the
binding agreement, form the union, and then let the union bargain about the di-
vision of the remaining surplus in what we call the admission game: in fact, the
bargaining power of the union can never be lower than the individual one of each
member of the union, and hence the share of the remaining surplus that will go
to the union when all the gains from superadditivity are used can only be greater.

3.2 The Admission Game

Let § denote an existing union.'® We treat S as one single player at time 1 of
the admission game. Let B and C denote two candidate countries for admission.

19 The previous section has simply given a suggestion about what may determine the exact com-
position of the initial Union, but obviously the admission game described in this section does
not depend in any way on whether the initial set of players in § is indeed determined by the
simple logic of the previous section or by some other reasons.
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V?denotes the payoff for player 7 (i = S, B, C) when the three players remain sep-
arate at time # V” (j, k) denotes the date # payoff for country 7 when countries j
= iand k = i form a coalition. The aggregate payoff for countries j and 4 is denoted
V., k) and V(S B, C) denotes the aggregate payoff of the grand coalition at
date 7.

In each period the rules of the game for that period depend on the degree of
commitment to side payments, within and across coalitions, and on the relative
bargaining power of the various countries. In the benchmark game form, first
the current union (ze., S at the first period but then for example the new player
SU Bin period 2 if the union § U B formed in period 1) makes a take it or leave
it sharing offer to a chosen subset of other players not yet admitted; then, if the
set of proposed new members accept (or a subset of them do), the old union plus
the new accepting members becomes the new union player next period. Those
who reject the offer stay as separate players. Beside considering this benchmark
sequential ultimatum game (SUG henceforth), I will consider two variants of i,
characterized by different assumptions about the ability of the other players to
commit to side payments among themselves or form separate binding agreements:

A sequential admission game with external side payments (SAGESP henceforth)
is like the SUG but the players outside the union who are not being offered ad-
mission can commit to side payments to the players who are offered admission
in case the offer is declined. The motivation to offer such side payments to con-
vince a prospective union member to decline the current admission offer is clear
given the assumption of negative externalities, but the power to commit to such
external side payments is what is hard to obtain.

Finally, we will consider a third variant, a maximum outside option game
(MOOG henceforth): here the power of the current union to make a take-it or
leave-it offer finds its counterpart in the assumption that if the offer is rejected
the remaining players (those who rejected the offers and the others) can form
their own most convenient binding agreement among themselves.

To make things comparable, I will assume that in any case

V (S, i) —V;:— VisV (i,7) = VI= V7 for some i,j

that is, I assume that at any point in the admission game the gains from joining
the current union in terms of extra surplus are larger than from the formation of
an alternative binding agreement, at least for one of the remaining players outside
the union. With this assumption, I believe that the three types of admission game

15
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rules considered are the most reasonable and consistent alternative scenarios in
terms of relative power between the current union and the external members.

An additional distinction will need to be made in terms of internal compacting
along the admission path: when the union gets larger at time #, I will have to dis-
tinguish the case in which the union at time 7— 1 still dictates the distribution of
surplus after time ¢ (hence potentially altering the treatment of previously admitted
countries) from the case of perfectly transferable utility in which the new enlarged
union becomes the effective new take-it or leave-it offer maker of the next period
and the internal treatment of previously admitted countries cannot be renegoti-
ated downwards by the initial union player.

3.3 Analysis

Let the partition function be the following:

1) V=3 V=3 ye=2
V(B.C)=5+n V,(5.0)=9 V,(5,B8)=7
ViB,C)=3-¢ VIS,C)=2 VIS, B)=0

V(S,B,C)=10+y

This partition function satisfies the negative externality assumption, and we
will be able to understand the features of the various types of games by changing
the parameters.

For sufficiently small €, y and 1, the socially efficient coalition structure is {(S,
C); B}, which produces a total of 9 + 2 = 11.

Let € (0, 1) denote the common discount rate used by the three players. Let
M > 2 denote the number of periods the game is played over. Let X’ (S, 7) be the
payoff received by country 7 = B, Cat date 4 if in a coalition with S. Let X7 (S, B,
C) denote the payoff received by country i = B, Cif in the grand coalition.

Suppose that the union § can make admission offers to the countries she cares
to admit, where these take-it-or-leave-it offers specify a transfer payment X? for
country 7 in each and every period if the offer is accepted. Each recipient of an
offer has to decide whether to accept or reject the offer. Depending on which
kind of “contracts” B and C can sign (or, in other words, on whether the game is
a SUG, a SAGESP or a MOOG), both the offer and the incentives to accept or

reject can obviously vary.

16
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Let§,= 8,8, =SUB, S, =SU Cand S, = SU BU C. Each of them (S, with
k=0,1,2,3) is a possible “end-union.” Let 7z1k denote the path of admission
leading to the end-union S, that involves admitting S, \S at once in the first pe-
riod. Let 75 (7}) denote the path of admission leading to S, that involves admit-
ting B (C) in the first stage, and C (B) in the second stage.

Consider first ﬂi. To induce B to join, S has to offer B

Xt = 3in SUG
5 in SAGESP
3+ 1in MOOG

One can compute the present value of the path 7' for S as:
p p p 1

1 1_6M .
W (), M,6)=4 in SUG
1-6" |
2 3 in SAGESP
1-6" .
(4-m) " in M/OO0OG

Consider now 7. To induce C'to join, S has to offer C
XC; =2in SUG

3 in SAGESP
2 + 1in MOOG

Thus, the present value of the path 7} for §is:

1 1-6"
W (m, M,8)=7 in SUG
M
610" in sucESP
1-8Y
(7—77)1 S in MOOG

REMARK 1 Conditional on desiring to admit one country only, for 1) small enough
the SAGESP scenario is the least desirable by the union player, even worse than the
MOOG scenario.

17
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Consider now .. To induce Band C'to join, the payment structure has to be
such that:

XB(S, B, Q) + XS (S, B, C) = 2in SUG
5 in SAGESP
5+ nin MOOG

One can thus compute the present value of the path 7} for S as follows:

M
W (7}, M,0) = (8+y)11_ in SUG
1-86%
(5+7) in SAGESP
_SsM
(5-1n-7) in MOOG

REMARK 2 In contrast with the previous remark, when the union wants to admit
both countries at the same time the worst scenario for her is the MOOG one if 1) > .

Having completed the computations for the “all at once” paths, I now need
to analyze the two “sequencing” paths. Consider first 73, along which B is ad-
mitted first and C second. In the first stage, B has to receive the same treatment
as in the computations for 7} (first period) to be induced to join. In the second
period onwards the same argument applies as along the path 7} in the case of no
internal compacting of the newly enlarged union, whereas in the case of internal
compacting the new take-it or leave-it offerer is S U B and hence the remaining
player can only receive her outside option, without need of distinguishing among
the three external scenarios,'" and country B has to continue to receive at least as
much as in the first period of partial expansion.

The SAGESP scenario could in principle be modified by allowing the external player to have
an even greater (and even less realistic) ability to commit to future transfers, i.c., allowing an
external player not only to commit to transfers in order to “buy” a rejection today, but also
(or in alternative) to “buy” future behavior of an admitted member. This degree of commit-
ment is so unrealistic that I have decided to ignore it altogether.
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Denoting by /C and NIC the two alternative internal compacting and no in-
ternal compacting scenarios, it follows that the present value of this path for Sis:

M-1

inSUG - NIC

W(ﬂi,/l/,é)=4+6(8+y)

M-1

4+6(7+7) in SUG - IC

1= M-1

in SAGESP

2+6(5+7) 3
e

in MOOG - NIC

4-n+6(5-n+y)

M-1

4-n+0(7-n+y) in MOOG - IC

REMARK 3 The possibility of internal compacting or internal commitment is detri-
mental for S in the SUG scenario but advantageous in the MOOG one, whereas it
doesn’t matter in the SAGESP. Moreover, it should be noted that for sufficiently small
N and sufficiently large M and 6, W (%, M, 8) can be greater than W (', M, 0) in
the MOOG-IC scenario.

Finally, consider 7 along which C'is admitted first and B second. In the first
stage, C has to receive one of the treatments of 7} to be induced to join. From the
second period onwards the same argument applies as along the path 7} in the case
of no internal compacting. It follows that the present value of this path for S is:

M-1
W (w3, M,8)=7+5(8+y)———inSUG
1=
4+8(5+y) 5~ in SAGESP
M-1

in MOOG - NIC

7-n+6(5-n+y)

M-1

in MOOG - /C

7-n+6(6-n+y)

that is,
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REMARK 4 The sequencing path n’, dominates bundling admissions at time 1 (z}), in
both MOOG-NIC and MOOG-IC, and for every 0.

All the above yields a proof by example of the following proposition:
PROPOSITION 5 Given the existence of negative externalities, the admission game in
all its forms can lead to different types of inefficiencies:

1. There exist parameter values such that the efficient path ', is the unique equilib-
rium path in SAGEST and MOOG situations, with and without internal com-
pacting, whereas the inefficient immediate widening prevails in the SUG
(inefficient for y < 1).

2. There are other parameter values (for sufficiently high 8 and y) for which equilib-
rium inefficiency prevails also in a MOOG — IC, where the inefficient sequencing
path 7°, is chosen.

3. Fory > 1 the grand coalition would be total utility maximizing; however, in the
MOOG — IC, one of the two sequencing paths is always chosen: ﬂifor suffficiently
high 6 and 7%, below that threshold.

4. In SAGESP there is never sequencing and the equilibrium path is always the effi-
cient one. In SUG there is never any equilibrium sequencing but the equilibrium
can be inefficient for low values of y.

In words, the generic example of a partition function used so far shows that
when the grand coalition is efficient, the presence of negative externalities in a
game with commitment within coalitions but no external transfers across coali-
tions (description in words of the MOOG — IC scenario) can create incentives
to inefficient sequencing, and with high d a particularly inefficient one can prevail.
If commitment to transfers is possible even across coalitions (the SAGESP case),
efficiency is always guaranteed, with 7} chosen for y < 1 and z} when y > 1. Fi-
nally, in a SUG the inefficiency goes the other way, making the grand coalition
chosen even when it is not efficient.

3.4 Interpretation of EU History Given the Equilibrium Analysis

As already mentioned, the existence of enforcement of (and commitment to)
transfers between players or coalitions that are not formally bound by any supra-
national institution is questionable, hence the always efficient outcomes of the
SAGESP scenario can be ignored in this interpretation section.
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The MOOG case seems to be the best suited to interpret the first 40 years of
EU history: as the discussion of the UK perspective and the history of initial in-
tegration steps highlighted in section 2 more generally witness, the bargaining
power of the initial members was limited by the best outside option opportunities
for the other admissible countries, which were plentiful at the initial stages of the
integration process. Thus, one way to explain the experienced sequencing admis-
sion path is to say that even though the coalition of 15 could already deliver the
maximum total surplus (superadditivity in gains from trade and economies of
scale) much earlier, sequencing prevailed because sequencing of one kind or an-
other is always preferred by the initial Union members in equilibrium if the ad-
mitted members have to receive their maximum outside option and admission
implies a subsequent internal compacting, with implicit commitment not to rene-
gotiate downwards the terms of surplus sharing at the time of admission.

As integration kept deepening as well as widening, the strength and bargaining
power of the enlarged Union grew over the years. The creation of a single currency
and the use of such a more stable currency in all economic transactions arguably
made the Union a stronger and more attractive entity for outsiders, or at least a
stronger provider of negative externalities for the countries remaining outside. It
is perhaps for this reason that the largest expansion step happened more or less
at the same time or immediately after the creation of the Euro. In terms of the
theory, one could argue that the increased strength provided by the Euro trans-
formed the game in a SUG, hence explaining the enlargement at once, perhaps
even including countries violating superadditivity.'*

Given the reduced form of the partition function games and the assumption
of certainty and complete information, the above interpretation hints are the
maximum that we can extrapolate from our theoretical framework so far. How-
ever, we can now turn to analyze the potential implications of introducing un-

12 MORELLI M., YANG H. and YE L. (2012) provide an alternative explanation for the expansion
to 27 countries of the 21* century: while the poor should always prefer fiscal integration and
the rich should always oppose it on distributive grounds, the middle class preferences for fiscal
integration versus fiscal autonomy depend on mobility and income distribution within the
Union. Arguably the increased mobility and all other conditions before the enlargement were
such that the median voter of Europe was shifting her preferences in the direction of fiscal in-
tegration. The one-step admission of many poorer countries has determined a discontinuous
jump in such median voter’s preferences, away from the fiscal integration adversed by the
elites. We will come back later to the desirability of fiscal integration in contexts more general
than a purely redistributive one.
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certainty or shocks in the value of the various countries and/or coalitions, and
with such an extension it will be possible to provide additional hints on the nature
of the dynamic possibilities for the Union under different scenarios of institu-
tional integration.

3.5 Uncertainty, Shocks and the Desirability of Fiscal Integration

Suppose now that every period V (S, 7) can be subject to shocks. More pre-
cisely, interpret Vin the computations above to represent the expectation of value,
whereas the realized value ¥ could be higher or lower. If a Union becomes also a
fiscal union, i.e. coordinating on a unique fiscal as well as monetary policy, the
individual shocks of its various components do not affect the overall value of the
Union, so that only the aggregate shocks of the Union can alter its potential vis
a vis the external countries.”” On the other hand, if a Union shares exclusively
the currency, but not fiscal policy, then also the individual members’ shocks mat-
ter,' and the integration path itself can be altered. We can illustrate this point
through the language of the partition function game analyzed above.

First of all, even in the case with maximum internal commitment among those
considered so far, namely the MOOG-IC scenario, there is a commitment not
to renegotiate downwards the surplus shares in case of new admissions, but there
was no specification of commitment in case of shocks to individual countries’
values. For example, if ex ante the chosen path is 7r33 but in between the first two
periods there is a shock that reduces temporarily the value of country C, nothing
prevents S from dropping country C in the second period, even though in ex-
pected value the chosen path remains the most desirable one.

At a very abstract level, therefore, the addition of fiscal integration provides
just enough additional commitment and insurance to guarantee that only aggre-

13 A fiscal union means, for me, nothing short of complete integration of fiscal policy, with a
European Minister managing both federal taxes and federal expenditures with a countercyclical
function, like for the Federal Government in the US, which manages at least 80 percent of
the total fiscal policy activities. For the abstract modeling of the paper a fiscal union step is
equivalent to the elimination of all the internal commitment problems. Intuitively, it is hard
to obtain commitment to transfers or commitment to certain behavior given transfers when
such transfers have to happen between sovereign States, whereas a central Government’s func-
tion is precisely that of countering local shocks but with a common set of procedures and
agreed upon checks and balances.

4 LUQUE J., MORELLI M. and TAVARES J. (2012) provides a more general argument in favor of
fiscal union when volatility of individual country shocks increases, and provides a normative
analysis of the necessary changes in political weights in order to achieve the desirable fiscal union.
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gate shocks matter, and that therefore no temporary shocks to individual values
that still leave cooperation ex ante desirable could translate in expulsions or pun-
ishments or costly renegotiations.

Note also that the presence of shocks could make even the identification of
the Core of the Union, namely S, unstable. Only if §" become effectively one
country through fiscal integration they can continue to play the admission game
in their role of formateur.

4. - Concluding Remarks

In this paper I have primarily focused on a positive game theoretic analysis of
the European integration history. Even though the partition function game analy-
sis is obviously very much in reduced form, I have highlighted the implications
of different kinds of commitment and enforcement of side payments assumptions
on the rationalizability of different admission paths, hence reaching some con-
clusions in terms of the most reasonable interpretations of the observed behavior
throughout the various phases of European integration.

I have then only sketched the potential enrichments of our framework that
could lead to normative conclusions in terms of desirability of fiscal unification,
where such normative implications are intimately connected with the introduc-
tion of realistic possibilities like the existence of uncertainty on future countries’
values. In separate work with Guiso ez al.,(2012) we focus on the individual cit-
izen’s perspective, both in terms of reasons for observing integration of different
cultures and for the consequent normative desirability of fiscal unification even
from the point of view of such an individual level cultural integration problem.

The message that I hope to eventually convey on the conditions for the desir-
ability and realism of further steps in European integration is, in a nutshell, that
further widening steps are unwarranted, whereas important deepening steps are
necessary, even for the full appreciation of the benefits of the widening steps made
so far. The incremental history of European unification is at risk without further
deepening steps in the direction of fiscal integration, as the potential shrinking
of the Euro zone considered in 2012 discussions on Greece witness.

The results of this paper are to be seen as a stepping stone towards a more
complete understanding of Europe’s prospects.
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1. - Introduction

A branch of the literature in economics argues that people’s beliefs about the
causes of wealth and poverty shape citizens’ preferences for redistribution. Within
this line of research a crucial role is played by the relationship between the per-
ceived fairness of the division of wealth and the legitimization of the income dy-
namics that brought it about. Some sources of inequality are considered legitimate
and others unjust on the basis of the perceived fairness in the process through
which social mobility occurs. The smaller the perception that citizens face diver-
gent probabilities of improving their economic conditions, the lesser their pref-
erences for flattening income differences through redistributive schemes (Banbou
and Tirole, 2006; Piketty, 1995).

Several scholars argue that individuals consider income inequality fair if the
pre-tax distribution of income is perceived to be caused by factors under their vo-
litional control such as commitment and effort. On the contrary, they consider
the pre-tax distribution of income unfair if it is perceived as caused by circum-
stances beyond individual control such as luck and/or privilege (Alesina and
Glaeser, 2004; Alesina and Angeletos, 2005). The individual’s control over the
determinants of income distribution, either through the working of a meritocratic
society or through the functioning of an extensive welfare state seems, therefore,
to inspire fairness considerations about inequality.

In this context, however, one important question still remains unanswered:
when are individuals in a position of voluntarily affecting and, therefore, control-
ling the pre-tax distribution of income? In this paper we argue that the develop-
ment of a person’s autonomy is closely connected with his ability of making choices
that express volitional control over the way her life turns out. The fuller the exercise
of a person’s autonomous behaviour, the more the individual is in a position of
voluntarily affecting the pre-tax distribution of income and the lesser her support
for redistribution. Differently, in societies where individuals are not autonomous
and do not voluntarily determine the source of their incomes, state intervention
via redistribution schemes is instrumental in order to guarantee social justice.

The concept of autonomy central to this paper is borrowed from the freedom
of choice literature and specifically refers to the notion of autonomy freedom
proposed by Bavetta and Guala (2003). According to this notion, a person is au-
tonomous to the extent that she has options to choose from and she exercises
control over the outcomes of her choices. People who enjoy autonomy have, to
a large extent, control over their achievements so, what they perceive as fair or

30



S. BAVETTA - P. NAVARRA Freedom and Redistribution

unfair is likely to depend upon the degree of autonomy freedom they enjoy. Being
in control of their own outcomes, people with high levels of autonomy are likely
to perceive the game in life as a fair process where individual skills and abilities
dominate luck and privilege. On the contrary, people with low levels of autonomy
are likely to perceive economic and social outcomes as largely dependent upon
elements outside their control. Ceteris paribus, the former group of individuals
are less likely to favor the use of redistribution as a corrective tool for the unfair-
ness in life.

We use individual level data from the World Value Survey project to assess
empirically the validity of our theory. Our data set contains information about
individual attitudes toward redistribution and individual perceptions about the
extent of their autonomy freedom other than a variety of demographic charac-
teristics as well as socioeconomic indicators assembled at country level. We show
that the higher the extent of autonomy perceived by an individual, the higher the
probability that she supports the view that larger income differences are needed
as incentives for individual effort. Conversely, the lower the extent of autonomy
perceived by an individual, the higher the probability that she supports the view
that incomes should be made more equal. Further, we demonstrate that the re-
lationship between an individual’s level of autonoy and her attitudes toward in-
come redistribution has important consequences on her perceptions concerning
the returns from effort and her willingness to work.

The paper is organized as follows. In Section 2 we review the literature and
lay down the theoretical hypotheses. In Section 3 we outline the methodology
for the empirical analysis and describe the data used in our investigation. In Sec-
tion 4 we carry out the estimation, show the econometric results and comment
on our findings. In Section 5 we draw some concluding remarks.

2. - Theory and Hypotheses
2.1 The Related Literature

Redistributive policies differ substantially across countries (Alsina, Glaeser and
Sacerdote, 2001). Four sets of explanations have been offered for this observation
in the literature. The first body of literature explains redistributive policies postu-
lating that the costs and benefits of redistribution are evaluated differently in dif-
ferent countries. The second uses historical differences in political institutions across
countries as the main determining factor. The third suggests that social groups value
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income inequality as a signaling mechanism so that observed redistributive policies
reflect the intensity of the desire for such signaling. The fourth, which is more re-
lated to this paper, concerns with behavioral motives that explain the relationship
between individual preferences for redistribution and welfare spending,.

Even in the context of selfish utility maximization, income inequality can be
argued to have both positive and negative effects on an individual’s incentive to
put forth effort. The positive effects typically appear when inequality is perceived
as a measure of differential rewards for differential effort. On the contrary, the
negative effects often appear when income inequality is perceived to emanate
from privilege or means deemed to be unjust (Benabou and Tirole, 2006). When
we introduce other-regarding terms into an individual’s preferences (altruism,
reciprocity, etc.), inequality produces additional negative effects on well-being.
Both the perceptions of inequality and the extent of other-regarding terms in
preferences can differ across countries, leading to differing redistributive policies.

The second class of explanations is based on political institutions. Comparing
the European and the American welfare systems, Alesina and Glaeser (2004) argue
that differences with regard to redistribution can be traced back to institutions
such as majoritarianism, a federal structure of government and checks and bal-
ances — and to the ideological premises that guided their historical evolution. Fur-
ther, Europe is ethnically less fragmented than the US and geographically denser.
These characteristics have substantially influenced the gulf in ideological structure
and redistributive policy between the two shores of the Atlantic.

The third class of explanations argues that economic inequality has an infor-
mational value for socially motivated decisions (Corneo and Griiner, 2000; 2002).
This is because it allows for a greater degree of separation across different social
groups, i.e., it increases the diversity of consumption patterns across social groups.
In such models, consumption patterns are seen as signals of group identity and
individuals use them to make social matching decisions (e.g., whom to marry).
Individuals with a high matching value, profit from such information since it al-
lows them to select the persons with whom to mix in society. In contrast, indi-
viduals with a low matching value suffer a cost from such information because
they are more easily ostracized from the most attractive social groups. Higher re-
distributive taxation that evens the structure of consumption reduces the amount
of information available in society. In turn, this alters the extent to which indi-
viduals of different wealth classes make successful matching decisions. Therefore,
as social structure varies across countries, the voting (or political) attitudes towards
redistribution may be affected.
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The fourth line of research stresses the role of individual’s perceptions about
fairness in the process of social mobility. One of the earlier paper in this tradition
is given by Piketty (1995). He argues that individuals support redistribution not
only to improve their own financial situations, but owing to a sense of justice
which entails that citizens should be compensated through redistributive taxation.
However, this redistribution should take place only to the benefit of those citizens
whose low incomes are due to bad luck, rather than to those whose low incomes
are due to lack of effort. Alesina and Angeletos (2005) propose a theory that links
people’s attitudes toward redistribution to their view regarding the causes of
wealth and poverty and the extent to which they believe themselves responsible
for their own fate. Their model lead to the co-existence of low- and high- redis-
tribution societies. In a recent and influential book Alesina and Glaeser (2004)
bring this perspective into the data and show that the remarkably differences in
direct and indirect redistribution between US and Europe can be significantly
explained by different individual beliefs concerning the fairness of the income
dynamics.

Beliefs regarding the social and moral legitimacy of holding wealth may have
an important impact on the amount of wealth levelling that a society undertakes
(Putterman, 1996). These sociotropic preferences are based on the concept of
“moral reciprocity”, i.e., people are willing to transfer income to others condi-
tionally on the guarantee that the latter are not free-riding on the system. The
idea that the demand for redistribution cannot be exclusively attributed to selfish
motives, but rather significantly accompanied by preferences concerning other’s
people income and opportunities has been empirically validated in the economic
literature. Fong (2001 and 2006) shows that the dynamic of income distribution,
the equality of opportunities as opposed to equality of results seem to enter in
the individual’s utility function.

2.2 The Theoretical Hypotheses

The notion of freedom that we use in this paper replicates the concept of free-
dom as autonomy proposed in the freedom of choice literature (Bavetta and
Guala, 2003; Bavetta and Peragine, 2006): a person is free if she faces options to
choose from and if she retains control over the option that she has chosen. In
this perspective, freedom is based on the existence of two elements: the availability
of options to choose from and the individual control over the option that has
been chosen. If options are not available to the chooser, she cannot make her
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choice. Once options are available, the individual can exercise her freedom only
if the choice that she makes is her own. Therefore, if an individual faces options
to choose from, her freedom declines if the choice that she makes is determined
by circumstances beyond her control (Bavetta and Navarra, 2012).

In this section we formulate a theoretical claim whose validity will be tested
empirically in the second part of the paper. We argue that the extent of freedom
enjoyed by an individual affects her preferences for redistribution and her will-
ingness to work. More precisely, we hypothesize that the greater an individual’s
freedom of choice and control over life outcomes, the less she favors redistribution
and the higher she is willing to work.

Let us consider the case of a young musician, Robin, who faces a set containing
two career alternatives: trust his talent, join a rock band and touring across the
country or following the suggestions of his parents, both of them playing at the
London Symphony Orchestra, and enroll himself in a school of music. Let us as-
sume that in the social environment in which Robin lives is largely shared the
view that success in life depends on effort and merit rather than on family con-
nections. If Robin is not an autonomous person, he may be affected by his friends’
preferences and decide to study music in the nearby university. This would imply
that, since the choice he makes crucially depends on the social environment in
which he lives, changing circle of friends he will most likely change his choices
regarding whether to tour the country with the rock band or to enroll himself in
a school of music. Further, since the underlying deliberative process that brings
Robin to attend music classes at the university is not rooted in his moral and per-
sonal qualities, he will not be strongly committed to the choice that he makes.
On the contrary, let us suppose that in the same decision situation, Robin care-
tully evaluates the pros and cons of the two above alternatives and that, eventually,
he decides to join the rock band and carry out a tour of concerts across the coun-
try. Having taken a truly autonomous decision, Robin is now likely to be more
committed to his final decision because that is the way he wants to determine
the course of his life.

From this simple example clearly emerge three important aspects of the deci-
sion process that leads Robin to make his choices. First, Robin faces a choice sit-
uation in which he has options to choose from. Without options no choice can
be ever taken. Therefore, the availability of options is a necessary element to ex-
ercise a person’s freedom to choose. Second, choices that result from an au-
tonomous deliberation process provide stronger commitment over the way Robin
steered his professional life. Third, a thorough deliberative process implies that
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Robin is prepared to undertake a responsible and healthy process of outcome re-
vision in the unfortunate and yet possible case in which he could not achieve
what he prefers (in this case, a successful tour with the rock band).

Take again the choice situation illustrated above. If Robin is heteronymous,
he cannot make sense of why he decided to join the rock band and play music in
live concerts across the country. On the contrary, let us consider the case in which
Robin carefully examined the available opportunities and eventually decided to
tour the country with the rock band. In the unfortunate circumstance of an un-
successful experience, he will most likely be able to pin down his faults (lack of
effort or determination, for instance) and will also be ready to stick to his preferred
course of action were a new opportunity of a tour opens to him.

The decision process described above shows that an autonomous individual
who faces options to choose from (i.e., free choice) connects his choices with his
view of the good. This implies that an autonomous person is more likely to be
committed to what he has chosen and ready to undertake a processes of conscious
revisions of his decisions in the face of adversities that might occur in life. Com-
mitment and learning by doing trigger a behavioral process of identification that
the decision maker develops between the actual choices he makes and the direc-
tion he wants to impress to the course of his life (Weiner, Heckhausen and Meyer,
1972; Rotter, 1954 and 1990). Put it differently, the decision maker exercises
control over the way his life turns out through the choices he takes. Therefore,
free choice and control over life outcomes are two components that make an in-
dividual free.

How does this affect the individual’s preferences for redistribution and his
willingness to work? To answer this question we hypothesize an individual’s de-
cision process structured in two stages. In the first stage the individual chooses
whether to support or oppose redistribution. In the second stage, the individual
chooses how much effort to carry out in his job. The effort decision is made on
the basis of the transfer decision undertaken in the first stage of the decision
process.

The Transfer Decision

Let us take again the example discussed above. If Robin makes his choices out
of an autonomous decision process he feels responsible over the way his profes-
sional life turns out. On the contrary, if Robin is not involved in his career choices
since they are determined by say his family suggestions, he will less likely attribute
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to his responsibility any future professional outcome, no matter whether it is
good or bad. Therefore, greater freedom of choice and control over life outcomes
implies greater accountability over the choices an individual takes as well as over
the outcomes of these same choices. Thus, individuals who enjoy greater freedom
of choice and control over life outcomes are more likely to ascribe experienced
successes or failures to themselves.

What we argued so far brings about important consequences on how individ-
uals perceive fairness in the game of life and, therefore, on their attitudes about
inequality and redistribution. These consequences can be specified by the follow-
ing theoretical hypotheses:

H1: The higher the extent of an individual’s freedom of choice and control over
life outcomes, the stronger his belief that the pre-fiscal distribution of income is deter-
mined by factors under his control such as effort, merit and hard work and the greater
his opposition to income redistribution.

H2: The lower the extent of an individual’s autonomy and control over life out-
comes, the stronger his belief that the pre-fiscal distribution of income is determined
by factors beyond his control such as connections, privilege and luck and the stronger
his support for income redistribution.

It is important to note that the relationship between freedom and preferences
for redistribution we describe in this paper casts light upon the concept of fairness
individuals rely upon in shaping their attitudes toward inequality. Consistently
with Frey, Benz and Stutzer (2004), we argue that social mobility may be inter-
preted in procedural terms: if people believe that society offers equal opportunities
of actual income mobility, they may be less concerned with inequality because
they see social processes as fair. It follows that, if individuals perceive themselves
as autonomously determining their income dynamics, they might feel that the
mobility process is fair as society offers equal opportunities for all. In contrast,
those who perceive that their income dynamic is not autonomously determined
might see social mobility as a biased process in which opportunities are open to
some but not to all.

The Effort Decision

Let us take again Robin’s choice example. As argued above, if Robin enjoys
free choice and control over life outcomes, he is more likely to feel himself re-
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sponsible for the successes and failures that he experiences in his professional life
and opposes income transfers. What are the consequences regarding Robin’s
choices about how much commitment and work effort to elicit in his professional
life? As stated above, if he believes that hard work, rather than luck and connec-
tions brings a better living, his support for redistribution is low. This implies that
he is not likely to feel income transfers as a safety net in case of an unsuccessful
professional career. Therefore, he is more willing to unfold high effort and com-
mitment in his work activities. On the contrary, if Robin does not enjoy free
choice and control over life outcomes, he does not feel himself accountable for
successes and failures in his professional activities and is more likely to support
income transfers. This leads Robin to believe that hard work and commitment
are not rewarded in life and his support to high income transfers represents an
insurance against adverse work experiences. In these circumstances, Robin is less
willing to unfold high commitment work effort in his job.

On the basis of the argument described above, we can derive the two following
testable theoretical hypotheses:

H3: The higher the level of an individual’s freedom of choice and control over life
outcomes, the lower his preferences for income transfers and the higher the effort he
unfolds in the income generation process.

H4: The lower the level of an individual’s freedom of choice and control over life
outcomes, the higher his preferences for income transfers and the lower the effort he
unfolds in the income generation process.

Before turning to the empirical part of our study it is important to stress that
the role exercised by freedom on the individual preferences for redistribution sheds
further light upon the economic analysis of redistributive policies. It has been sug-
gested in the literature that preferences for redistribution are affected by the racial
composition of a society: people do not like to give their money to individuals
who do not have their skin color so, where ethnic fragmentation prevails, redistri-
bution is lower (Alesina, Glaeser and Sacerdote, 2001; Alesina and Glaeser, 2004).
But individual freedom allows a more fine-grained analysis: rather than looking
at race or ethnic characteristics, it enables us to focus on whether people retain
control over their lives, independently of any other distinctive feature. Preferences
for redistributive policies would therefore depend on individual rather than group
characteristics. Recognition of such intra-group preference heterogeneity is likely
to be the basis for more efficient policy design (Bavetta and Navarra, 2012).
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3. - The Empirical Analysis
3.1 The Methodology

In Graphs 1A and 1B we show the two-stage decision tree that depicts the in-
dividual’s sequential decision process. In both graphs the first stage describes the
individual’s transfers decision while the second stage refers to the same individ-
ual’s effort decision. However, while in Graph 1A we focus only on those indi-
viduals who choose high transfers in the first stage and low effort in the second
(see the thick lines in the graph), in Graph 1B we concentrate only on those in-
dividuals who choose low transfers and high effort in the first and the second
stage, respectively (see the thick lines in the graph). In the empirical part of this
paper our objective is to estimate the probability that free choice and control over
life outcomes affects the decision process as described in Graphs 1A and 1B in
the manner indicated by the theoretical hypotheses described in Section 2.

GRAPH 1A
NESTED STRUCTURE OF THE INDIVIDUAL’S DECISION PROCESS (MODEL 1)

Individual
1* Stage
Transfer Decision
High Transfers Low Transfers
2" Stage ______, :
Transfer Decision !
Low Effort High Effort
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GRAPH 1B
NESTED STRUCTURE OF THE INDIVIDUAL’S DECISION PROCESS (MODEL 2)

Individual
1* Stage
Transfer Decision
Low Transfers High Transfers
2 Stage ’
Transfer Decision |
High Effort Low Effort

We use two different econometric procedures to estimate the two models de-
picted in Graphs 1A and 1B: the conditional logit (CL) and the nested logit
model (NL). These two procedures are quite similar, with the CL being a special
case of a NL. In the first stage of the decision process the individual chooses a
transfer level # € n, where 7 is the number of available transfer alternatives. Sim-
ilarly, in the second stage, she chooses the level of effort ¢ € m, where m is the
available number of effort alternatives. Let us now define two vectors of variables,
respectively x_and z, which are specific to the transfers and effort (#, ¢) and only
transfers (#) categories, respectively. The nested logit estimator allows us to cal-
culate the probability that an individual chooses a precise combination of transfer
(#) and effort (¢) on the basis of what stated in the theoretical hypotheses. There-
fore, in Graph 1A (1B) we estimate the probability that an individual chooses
the combination of high (low) transfers and low (high) effort on the basis of the
effect carried out on her decision process by the exent of free choice and control
over life outcomes she enjoys.

More specifically, in our empirical analysis we estimate the following proba-

bility:

(1) Pr, = Prflt x Pr,
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Note that the first term in equation (1), which is the conditional probability,
is calculated using the vector of regressors X, only, according to the following ex-
pression:

2) Pr, = exp(xc B) 12 explx, fB)

where f is a vector of parameters.

The second term in equation (1) is calculated by using the vector of regressors
z, as well as the inclusive values of category (¢) which links the choice operated
by the individual at the second stage to the choice she took in the first stage of
the decision process. The inclusive values of category (z, ¢) are defined as follows:

3) I=1 (% expx, P)]

which can be used to obtain the following probability for the first stage of the
decision process:
(4) Pro=explz y+nm 1)/ X explz, y+m, 1 )

It is interesting to note that if the inclusive parameters are all equal to unity
the equation (1) reduces to the probability of the conditional logit (CL):

(5) Prte = (]te /Zn Z‘m EXP (]te

with U =X B+z,7.

Clearly, the inclusive values indicate whether a choice is nested into another.
Therefore, they are crucial for checking whether the NL procedure fits the esti-
mation of our model better than CL. We check whether the NL procedure is
preferable to the CL procedure by running a test for the independence of irrele-
vant alternatives (Hausman and McFadden, 1984). This test is based on the idea
that if a subset of the choice set is irrelevant with respect to the other alternative,
then its inclusion among the regressors does not lead to inconsistency in the es-
timation of the parameters of the model. The NL model (1) is fitted using a full-
information-maximum-likelihood estimation.
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3.2 The Data

We use data from the World Value Survey (WVS) database produced by the
Institute for Social Research of the University of Michigan. This collection of
data provides microdata obtained from face-to-face interviews carried out to rep-
resentative samples of the population across more than 60 independent countries
around the world. This empirical source is designed to enable a cross-national
comparison of values and norms and to monitor changes in individual attitudes
across the globe. On the basis of the availability of data required by our theory,
we selected 45 countries over a time span that goes between 1981 to 2004.

The Dependent Variable

The individual decision process is structured in two stages. We then have two
dependent choice variables in our study. The first is the individual’s transfer de-
cision which reveals his preferences for redistribution. We proxy these preferences
by answers to the following WVS question (E035 - Income inequality):

How would you place your views on this scale? 1 means that you agree completely
with the statement that we need large income differences as incentives; 10 means that
you completely agree with the statement that incomes should be made more equal; if
your views fall somewhere in between, you can choose any number in between.

From the construction of the question, each individual’s taste for income trans-
fer is ordered in a descending fashion: high values indicate high preferences for
transfers and vice versa.

A more careful look at the question of the WVS may lead someone to argue
that, while the statement “income should be made more equal” clearly reflects a
dislike for redistribution, the expression “we need larger income differences as
incentives” might not always lead to the individual’s support for lower transfers.
This observation, if correct, would clearly compromise the validity of the question
to proxy the individual’s preferences for redistribution. However, it is clear that
the two statements above do not have to be considered in isolation, but rather as
different components of the same question designed to pinpoint divergent tastes
of the respondents on the same issue. Since the denomination of the WVS ques-
tion indicates that the issue at stake is income inequality, it is apparent that the
two contrasting views whose survey’s respondents are asked to pay attention to
are more equal incomes and larger income differences. We believe that these two
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opposing preferences for the distribution of income reasonably lead to two op-
posing tastes for income redistribution. Therefore, we argue for the use of the
WVS question E035 - Income inequality, as an appropriate variable to measure
the individual tastes for income transfer in our empirical analysis.

The second choice variable concerns with the individual’s effort decision and,
therefore, indicates the amount of effort that she is willing to carry out in her
work activities. We proxy the individual’s effort decision with a four point scale
variable whose values are ordered in descending fashion as follows: high values
indicate that work is not important and low values indicate that work is impor-
tant. Therefore, in terms of our model high values of the variable show high pref-
erences for effort and vice versa.

The Independent Variables

The theoretical hypotheses developed in previous section of this study indicate
that both the individual’s chosen levels of transfers and effort are affected by the
individual’s level of freedom of choice and control over life outcomes. The WVS
offers a variable that we consider appropriate to measure the extent of freedom
of choice and control over life outcomes enjoyed by the individuals. This measure
is given by the individuals’ answers to the following question (A173 - How much
freedom of choice and control):

Some people feel they have completely free choice and control over their lives, while other
people feel that what they do has no real effect on what happens to them. Please use this
ten-point scale in which 1 means none at all, and 10 means a great deal ro indicate how
much freedom of choice and control you feel you have over the way your life turns out.

In terms of our measure of freedom and control over life outcomes the variable
is coded in ascending order: high values indicate a high degree of freedom and
control and vice versa.

Several control variables are included in our dataset. They range from socio-
demographic variables to individuals’ opinions about politics, religion and society.
As far as the socio-economic variables are concerned, to capture the effect of in-
come on the individuals’ preference for redistribution we consider the level of
self-reported income. Respondents were asked to express the level of their income
on a ten-point scale with low and high values indicating low and high levels of
income, respectively. In line with similar variables used in other studies (Alesina
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and Glaeser, 2004), the individual’s perception of income mobility is measured
by a binary dummy which takes the value of 1 if the respondent believes that
there is little chance for poor people to escape out of poverty and the value of 0
if the respondent believes that people do have a chance to escape from poverty.
If the individual believes that people do have chances to work their way out of
poverty, it is reasonable to hypothesize that she thinks that in the community
where she lives there is income mobility. The opposite applies in the case she be-
lieves that the poor have little chances escape from poverty. Another binary
dummy variable is used to indicate the gender of respondents. It takes the value
1 if respondent is male and 2 if female. Age is expressed in years. The education
level is computed on a eight-point scale in ascending order going from low to
high levels of education.

The variables measuring people attitudes towards politics, religion and society
are the following. The respondent’s political opinion is measured over a ten-point
scale whose values 1 and 10 indicate extreme left and extreme right political ori-
entation, respectively. The respondent’s religiosity is indicated by her assessment
of how religion is important in life. The variable is coded in descending order
over a four point range with the two extreme values, 1 and 4, indicating that re-
ligion is very important and not at all important, respectively.

In Table 1 we show some summary statistics and the correlation matrix of the
variables used in the empirical investigation. In the Data Appendix we report the
definition of all the variables together with their respective source.
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4. - Estimation and Results

As pointed out in the empirical methodology section, two econometric ap-
proaches are used: CL and NL. However, since the CL specification is rejected
by the generalised Hausmann test (results are reported but available upon request
from the authors), we present the NL findings only. In Table 2 we show the find-
ings of our estimation. First of all, it is important to highlight that the likelihood
ratio (LR) test in both Model 1 and Model 2 rejects the null hypothesis that the
inclusive values for categories (z ¢) are equal to 1. As pointed out in the empirical
methodology section, this implies that CL and NL give rise to different proba-
bility estimates. Further, note that the results displayed in the table include year
as well as country dummies in the estimation.

We start describing the regression results for Model (1) where the nested struc-
ture of the two-stage decision process is the one shown in Graph 1a. In the top
part of the first column we show regression results for the transfers decision (first
stage). In the bottom part of the column we display our findings for the effort
decision (second stage). The outcome of the empirical analysis allows us to eval-
uate whether and to what extent an individual’s free choice and control over life
outcomes (i.e., the level of an individual’s autonomy freedom) affects the proba-
bility that she chooses the combination high transfers and low effort.

As far as the effect of our primary independent variable is concerned, we can
say from the outset that the theory fits very well the data. The extent of an indi-
vidual’s free choice and control over life outcomes determines both transfer and
effort decisions as predicted by the theoretical hypotheses. The higher the indi-
vidual’s level of free choice and control over life outcomes (i.e., her level of au-
tonomy freedom), the lower the probability that she chooses high income
transfers in the first stage and the higher her optimal level of effort in the second
stage. This effect is statistically significant and consistent across the two stages of
the model. Thus Hypotheses 1 and 3 are empirically confirmed.

The degree of income mobility as perceived by the individual determines both
the transfer and the effort decision. The lower the perceived degree of income
mobility, the higher the probability that the individual chooses a high level of in-
come transfers in the first stage and a low level of effort in the second stage. Again
the effect of the individual’s perception of the degree of income mobility is sta-
tistically significant and consistent across the two stages of the model. Regarding
the other independent variables and controls, we note that the individual’s pref-
erences for high transfers increase if female, the lower her income and the more
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left-wing she is politically oriented. Further, we observe that individuals are more
likely to unfold lower levels of work effort the older and the less educated they
are and the weaker their religious beliefs.

TABLE 2
NESTED LOGIT ESTIMATION®
Model (1) Model (2)
High Transfer and Low Effort Low Transfer and High Effort
TRANSFER DECISION TRANSFER DECISION
Autonomy Freedom -0.024** 0.248**
(-2.39) (2.90)
Gender 0.242*** -1.536***
(5.94) (-4.03)
Income Mobility 0,058 -0.994***
(1.30) (-2.66)
Income -0.017** 0.177**
(-2.08) (6.98)
Political Orientation -0.019** -0,024
(-2.01) (-0.85)
Country Dummies YES YES
Year Dummies YES YES
Weights YES YES
EFFORT DECISION ErFrORT DECISION
Autonomy Freedom -0,024 0.026***
(-0.89) (2.73)
Income Mobility 0.210* -0.087**
(1.78) (-2.18)
Gender -0,156 -0.193***
(1.40) (-4.73)
Age 0.042%** 0.004***
(10.86) (5.65)
Education -0.208*** -0.009
(-2.83) (-1.00)
Religiosity 0.081*** 0.009***
(3.47) (3.20)
Country Dummies YES YES
Year Dummies YES YES
Weights YES YES
LR Test 2.72* 91.97***

(a) % kx fokok
>

indicate statistical significance at the 10%, 5% and 1% level, respectively.

Let us now move on to the estimation of Model (2). Regression results for
transfers and effort decisions are shown in the second column of Table 2. In this
model we empirically evaluate whether and to what extent, in the two-stage de-
cision process described Graph 164, an individual’s level of freedom of choice and
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control over life outcomes affects the probability that she chooses the combination
low transfers and high effort. As before, in the top part of the column we show
the estimates concerning the determinants of the transfer decision (first stage).
In the bottom part of the column we show the regression results related to the
determinants of the effort decision. Again, country and year dummies are in-
cluded in the estimation.

The effect of the primary independent variable is again very much in line with
the predictions of our theory. This implies that the estimates shown in the first
column of Table 2 are specular to those appearing in the second column of the
same table. An individual’s level of free choice and control over life outcomes de-
termines both transfer and effort decisions as anticipated by our theoretical hy-
potheses. The higher the individual’s extent of free choice and control over life
outcomes, the higher the probability that she chooses low income transfers in the
first stage and the higher her optimal level of effort in the second stage. This effect
is statistically significant and consistent across the two stages of the model. There-
fore, hypotheses 2 and 4 are empirically confirmed.

The degree of income mobility as perceived by the individual determines both
the transfer and effort decisions. The higher the perceived degree of income mo-
bility, the higher the probability that the individual chooses a low level of transfer
in the first stage and a high level of effort in the second stage. Again the effect of
the individual’s perception of the degree of income mobility is statistically sig-
nificant and consistent across the two stages of the model. Regarding the other
independent variables and controls, we note that the individual’s preferences for
low transfers increase if male and the higher his income. Further, we observe that
individuals are more likely to carry out higher levels of work effort if male, the
younger and more educated they are and the stronger their religious beliefs.

To sum up, the main result of the empirical analysis shows that individuals
enjoying high levels of free choice and control over life outcomes (i.e., high au-
tonomy freedom) do not only ask for lower levels of income transfers, but are
also willing to work and produce more. Differently, low autonomy free individ-
uals, ask for higher transfers and are likely to work less.

5. - Concluding Remarks

In this study we argued that the more autonomous an individual, the higher
her perception of being in control over her own choices and the greater she feels
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responsible of the way her life turns out. We empirically demonstrated that the
greater the exercise of a person’s autonomous behaviour the more she believes
that the working of the process of social mobility is just and, therefore, the lesser
her demand for redistribution.

The results of the empirical analysis indicate that individuals enjoying high
levels of free choice and control over life outcomes ask for lower levels of income
transfers and are more likely to work and produce more. On the other hand, in-
dividuals characterized by low levels of free choice and control over life outcomes
ask for higher transfers and are likely to work less. While in the first case individ-
uals are more likely to generate a productive society, in the second case they are
more likely to generate a rent seeking society. It is important to note that the
support of low transfers by an autonomous individual emerges out of a sense of
procedural fairness whereby she believes that her economic conditions are de-
served, no matter whether she is rich or poor.

The implications of our study are important with regard to the classical prob-
lem of the trade-off between freedom and income inequality in liberal democra-
cies. The political debate over income inequality has been traditionally
characterized by two opposing views. On the one hand, liberals consider eco-
nomic inequality unjust and socially destructive. On the other, conservatives gen-
erally feel that riches are the best way to reward those who contribute the most
to prosperity and/or that a generous welfare state encourages idleness and folly
amongst the poor. These two apparently divergent views may be reconciled in
the light of the results obtained in this study. Income inequality can be in fact
considered as a fair outcome according to the extent of autonomy freedom people
enjoy.
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quality of service of regional trains produced very modest re-
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1. - Introduzione

Negli ultimi vent’anni nella UE gli orientamenti delle politiche dei trasporti
si sono diretti verso obiettivi di maggiore efficienza, ecosostenibilita e completa-
mento del mercato unico europeo (aumento della concorrenza fra le imprese di
trasporto e interoperabilita delle reti). Al trasporto ferroviario regionale ¢ stato
attribuito il compito di agevolare la mobilita dei pendolari in maniera pit effi-
ciente che in passato e con un minore impatto ambientale in termini di inquina-
mento e congestione rispetto a quello su gomma.

In Italia questo mutamento di prospettiva ¢ stato introdotto nella normativa
e nella politica economica parallelamente al decentramento alle Regioni delle
competenze nei servizi pubblici locali, replicandone spesso lentezze, esitazioni e
ripensamenti. Questo lavoro fa il punto sullo stato dell'infrastruttura e del servizio
ferroviario italiano, con particolare riferimento a quello destinato ai viaggiatori
regionali. Si valuta la trasformazione dell’assetto complessivo del comparto in re-
lazione sia all’evoluzione normativa sia alla sua maggiore rispondenza alle finalita
pubbliche dichiarate. Si analizzano i cambiamenti nella rete e nell’offerta di tra-
sporto rispetto alle esigenze, anche qualitative, espresse dalla domanda dei pen-
dolari. Si discutono inoltre i principali aspetti critici del nuovo assetto, le
caratteristiche dei possibili assetti futuri e le indicazioni di politica economica che
ne discendono.

2. - La rete e il trasporto ferroviario di passeggeri: aspetti teorici

L’infrastruttura ferroviaria, costituita principalmente dai binari e dalle stazioni,
¢ I'inpur fondamentale del servizio di trasporto ferroviario. Rispetto ad altre in-
frastrutture di trasporto, la ferrovia ¢ caratterizzata da un basso consumo di ter-
ritorio, da costi fissi elevati e da tempi lunghi di ammortamento degli
investimenti. Il servizio offerto su rotaia ¢ molto meno inquinante di quello su
gomma: viaggiare su rotaia produce da 3 a 10 volte meno CO, rispetto al tra-
sporto aereo o su strada; il trasporto ferroviario assorbe meno del 3% dell’energia
consumata dalla totalita dei trasporti, con una quota di mercato del 6% (passeg-
geri; UIC, 2008).

La lunghezza della rete non misura pienamente la dotazione di infrastrutture
ferroviarie di un territorio; ¢ necessario tenere anche conto del tipo di tecnologia
utilizzato (binario unico o doppio, rete elettrificata 0 meno, strumenti di segnala-
zione, tecnologia di regolazione degli accessi alle stazioni, che influenzano signifi-
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cativamente lefficienza del servizio e la possibilita di ampliarne offerta) e del
grado di interoperabilita della rete (ossia del grado di omogeneita tecnica e nor-
mativa della stessa), che puo segmentare il mercato e ridurre la qualita del servizio.

[ principali operatori del comparto sono il proprietario della rete, il gestore della
rete (che assegna le tracce orarie e riscuote i relativi pedaggi dai gestori del servizio)
e le imprese ferroviarie (che gestiscono il servizio). Accanto al pedaggio, i principali
costi del servizio ferroviario sono quelli relativi al materiale rotabile (i treni) e al
personale. In alcuni paesi agli operatori sopra indicati si aggiungono anche societa
proprietarie del materiale rotabile, che lo affittano ai gestori del servizio.

Nei servizi ferroviari viaggiatori, I'output & misurato dai passeggeri-km. Il ser-
vizio fornito dalle imprese ferroviarie si concretizza tuttavia in una determinata
disponibilita di treni-km o di posti-km (cfr. glossario). I costi variabili sono percio
legati pitt al numero di treni utilizzati, ai posti disponibili, ai km complessiva-
mente percorsi e ai tempi di percorrenza che ai passeggeri trasportati, mentre que-
sti ultimi incidono principalmente sui ricavi.

I settore ¢ caratterizzato da un’elevata intensita di capitale (soprattutto la rete
e il materiale rotabile, con vita economica perd molto elevata) a cui si accompagna
una limitata sostituibilita di capitale e lavoro. Innovazioni tecnologiche possono
perd di tanto in tanto determinare cambiamenti rilevanti nel rapporto tra mezzi
in circolazione e input di lavoro (ad es. nel numero di macchinisti per treno, op-
pure nel personale dedicato alla vendita di biglietti, grazie alle vendite via internet
o presso biglietterie automatiche). Gli elevati investimenti richiesti per la rete e
per il materiale rotabile (la cui vita economica puo attualmente superare i 30
anni), determinano significative economie di densita per tratta. La ferrovia risulta
economicamente sostenibile per intensita di utilizzo piuttosto elevate (in termini
di coefficiente di riempimento o load factor dei singoli treni e di frequenza d’uso
della rete) e quindi in aree densamente popolate e/o in cui l'attivitd produttiva ¢
concentrata nel territorio (Ponti e Beria, 2007). Infine, alcuni costi sono piu sen-
sibili ai tempi di percorrenza (ad esempio il costo del lavoro) che alla distanza
percorsa (ad esempio il costo della rete e dei meccanismi di controllo).

La domanda di trasporto ferroviario passeggeri ¢ segmentabile in due gruppi:
quella del trasporto locale, all'interno di un sistema locale del lavoro o comunque
che soddisfa i pendolari, e quella a lunga percorrenza, in cui il trasporto ferroviario
ha come sostituti, oltre al trasporto individuale o collettivo su gomma, anche il
trasporto aereo. Soprattutto per il primo segmento vi ¢ una forte dipendenza della
domanda da fattori di contesto e di policy locale. Fattori quali il tipo di urbaniz-
zazione di una regione (la concentrazione della popolazione lungo la rete, ad esem-
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pio) e l'intensita del fenomeno del pendolarismo, nonché 'ampiezza e la cogenza
delle misure restrittive al traffico privato (presenza di zone a traffico limitato, tar-
ghe alterne, diffusione della tariffazione della sosta e del road pricing, ecc.) e la
disponibilita di servizi accessori quali i parcheggi di interscambio, influiscono
sulle condizioni del traffico, sui tempi complessivi del viaggio, sulla puntualita e
pitl in generale sulla qualita del servizio offerto. Questa, a sua volta, ¢ tra le de-
terminanti della domanda di trasporto ferroviario al pari, se non pit, del costo
del servizio (Hensher e Brewer, 2001). In particolare, poiché il trasporto ferro-
viario richiede quasi sempre l'utilizzo di altre infrastrutture per completare lo spo-
stamento richiesto (strada, rete metropolitana, ecc.), i tempi di attesa per lo
scambio intermodale possono scoraggiare I'utilizzo del treno per distanze brevi,
anche se quest’'ultimo ha una velocita commerciale relativamente elevata (Litman,
2007). Le peculiari caratteristiche della domanda di trasporto hanno determinato
introduzione nell’analisi economica del concetto di costo generalizzato, che in-
clude oltre ai costi monetari, anche il costo-opportunita legato al tempo di tra-
sporto di ciascuna modalita.

La domanda presenta notevoli fluttuazioni nel corso della giornata, della set-
timana e nei diversi mesi dell'anno. Quella pendolare ¢ di tipo radiale (verso e
dal centro urbano pitt importante dell’area) e concentrata nelle ore di punta. L’alta
variabilitd infragiornaliera della domanda e I'elevato investimento minimo neces-
sario per aumentare ['offerta tendono a determinare capacita in eccesso o affolla-
mento dei passeggeri. Negli anni piu recenti la domanda di trasporto ¢ diventata
sempre pilt individualizzata a causa della minore uniformita degli orari di lavoro
e del tempo libero, tendendo a spostarsi verso il piu flessibile trasporto su auto
privata; questa tendenza ¢ stata anche favorita dalla riduzione relativa dei costi di
acquisto dell’auto e dalla dislocazione dei centri commerciali in aree extraurbane
(a sua volta in parte risultato dei vincoli all’accesso delle auto nei centri urbani;
Ponti e Beria, 2007; Ramella, 2010).

Le politiche pubbliche del trasporto ferroviario cercano di incentivare il tra-
sporto ferroviario locale con due principali obiettivi: garantire il diritto alla mo-
bilita dei cittadini e favorire il riequilibrio modale a scapito dell’'automobile per
il minor inquinamento, congestione, incidentalita e costi di usura delle strade. Il
maggior utilizzo dell’auto deriverebbe dalla sua comodita relativa e dal fatto che
le esternalita negative generate non si riflettono correttamente nei suoi costi d’uso.
Per conseguire questi obiettivi si utilizzano sussidi tariffari in favore del trasporto
ferroviario e misure di disincentivo dell’utilizzo dell’auto, quali imposte e tasse
sul carburante, vincoli alla circolazione, ecc. Quest’'ultimo tipo di misure, assieme
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a un miglioramento qualitativo del servizio, risulterebbe pit efficace perché po-
trebbe orientare verso il treno anche i cittadini pitt abbienti, meno sensibili al
costo relativo del viaggio. Il riconoscimento di un diritto alla mobilita si traduce
nell’attribuzione al trasporto ferroviario della qualifica di “servizio universale”,
per il cui svolgimento sono imposti e compensati specifici obblighi di servizio
pubblico (OSP). Nonostante questi obiettivi generalmente dichiarati, nella gran
parte dei paesi industriali il trasporto su gomma ¢ piti sussidiato delle ferrovie'.
Un’altra importante peculiarita del trasporto ferroviario, che puo giustificare
politiche pubbliche (in questo caso rivolte all’offerta), sta nel fatto che la rete per
molti aspetti risulta un monopolio naturale il cui utilizzo comporta una struttura
dei costi (economie di scala e subadditivitd) tale da suggerire la presenza sul mer-
cato di un solo operatore. Qualora la rete abbia le caratteristiche di un monopolio
naturale, la teoria economica suggerisce la separazione proprietaria fra gestore
della rete e gestore del servizio e I'affidamento di quest’ultimo a operatori in con-
correnza fra loro. La separazione verticale e la regolazione del gestore della rete
(criteri di accesso e relativi pedaggi; Campos e Cantos, 1999) avrebbe il vantaggio
di garantire in maniera equa e non discriminatoria I'accesso alla rete, stimolando
la concorrenza. La regolamentazione ¢ auspicata dalla teoria nel caso della rete,
generalmente considerata una essential facility, ma non del materiale rotabile, in
quanto facilmente riproducibile; tuttavia i costi elevati del materiale rotabile
nuovo e i tempi per una sua acquisizione (da 2 a 4 anni; AGCM, 20034), la pres-
soché totale assenza di un mercato dell’'usato (anche a causa di differenze di stan-
dard) e la necessita da parte di un potenziale entrante nella gestione del servizio
di possedere il materiale rotabile (o acquisirlo a vario titolo) possono costituire
una rilevante barriera all’entrata (Cambini, 2009). Fra le possibili soluzioni vi ¢
introduzione sul mercato di rolling stock companies (ROSCOs, come ¢ avvenuto

! L’Agenzia europea per 'ambiente stimava che nel 2005 nella UE-15 i sussidi ai trasporti am-

montassero a circa 270-290 miliardi di euro all’anno, di cui il 45% al trasporto su gomma e il
26 a quello su rotaia (EUROPEAN ENVIRONMENT AGENCY, 2007). Sono presenti forme di sus-
sidio in pressoché tutte le tipologie di trasporto, da quello aereo (ad esempio sotto forma di
sussidi alle compagnie low cost da parte di enti locali), a quello su gomma (sgravi fiscali e sconti
sui pedaggi agli autotrasportatori e soprattutto sussidi per la realizzazione e la manutenzione
delle infrastrutture), alle ferrovie, accompagnate talvolta da imposte e tasse specifiche mirate a
scoraggiare I'utilizzo di una determinata modalita (ad esempio I'accisa sul gasolio per autotra-
zione). Non stupisce dunque come le politiche dei trasporti mirate alla sostenibilith ambientale
non siano state molto efficaci: il trasporto causa circa un quarto di tutte le emissioni di CO;
fra il 1990 e il 2005 le emissioni di gas serra da trasporto interno alla UE-15 sono aumentate
del 26%; oltre il 90% delle emissioni ¢ dovuto al trasporto su strada (Uic, 2008).
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nel Regno Unito), che possono offrire il materiale rotabile in leasing alle compa-
gnie ferroviarie.

Se la separazione proprietaria ha vantaggi concorrenziali, perché favorisce una
maggiore trasparenza e terzieta del gestore della rete, 'integrazione ha alcuni van-
taggi industriali, in termini di possibilita di sfruttare economie di scopo e vantaggi
informativi, di maggiori incentivi alla manutenzione/investimento della rete e di
riduzione dei costi di transazione (Macchiati et al., 2007; Merkert ez al., 2010).
Le analisi empiriche non sarebbero tuttavia conclusive né sugli effetti in termini
di efficienza legati all'integrazione verticale, né sulla presenza di economie di scopo
fra il trasporto merci e quello passeggeri. Merkert ez al. (2010) mostrano che em-
piricamente la separazione verticale non determinerebbe significative differenze
nell’efficienza tecnica complessiva, mentre i maggiori costi di transazione che ne
derivano avrebbero un significativo effetto negativo®.

Qualora la presenza di pili operatori nella gestione del servizio generi conge-
stione e/o se il regolatore ha scelto di sussidiare anche parzialmente il servizio (per
uno qualsiasi dei motivi sopra detti), ¢ preferibile 'introduzione di meccanismi
di concorrenza per il mercato (scelta del gestore con meccanismi d’asta; Boitani
e Petretto, 2002) e, nel caso di un’impresa che effettui sia servizi concorrenziali
sia servizi pubblici, la separazione proprietaria fra le due attivitd, per evitare com-
portamenti e strategie volti a falsare il gioco della concorrenza sul primo mercato
(AGCM, 2008).

La definizione di meccanismi di concorrenza per il mercato richiede di affron-
tare numerose scelte di dettaglio (gli assetti istituzionali della relazione tra autorita
pubblica e gestori del servizio, il meccanismo d’asta, il numero di tratte da affidare
a ciascun gestore, le caratteristiche del contratto di servizio, la definizione del li-
vello delle tariffe e dei sussidi). Vi ¢ in generale consenso sulla necessita di sepa-
razione fra I'autorita di indirizzo, programmazione e controllo e i gestori, per
ridurre le inefficienze legate sia alla minore cogenza dei vincoli di bilancio qualora
vi sia identita fra controllore e gestore, sia pill in generale ai fenomeni di cattura
del regolatore. La scelta della dimensione del mercato da mettere a gara pone in-
vece alcuni #rade-off in termini di facilitd di monitoraggio, numero di potenziali
partecipanti alla gara e rischio di collusione. Un ulteriore strumento, comple-
mentare alle gare, ¢ rappresentato dal contratto di servizio (CS) che, in presenza

2 Deffetto dei costi di transazione sull’efficienza non ¢ scontato; alti costi di transazione potreb-

bero accrescere Iefficienza tecnica se determinassero migliori decisioni o se riducessero il fab-
bisogno di altri 7zpur (MERKERT R. e AL., 2010).
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di asimmetrie informative, dovrebbe definire meccanismi di incentivo affinché il
gestore offra la quantita e gli standard richiesti del servizio, evitando di attribuire
un vantaggio informativo all’zncumbent anche mediante una durata eccessiva-
mente lunga del contratto. La letteratura evidenzia come siano piti incentivanti
per il gestore contratti che prevedono un metodo di remunerazione net cost, in
cui il gestore, pur ricevendo un corrispettivo, si fa carico del rischio industriale
(costi e gestione) e di quello commerciale (ricavi), rispetto al metodo gross cost, in
cui i ricavi sono incassati dall’ente concedente. Se lo stesso gestore ha oneri di
servizio su alcune tratte ma non su altre (potenzialmente remunerative), 'ente
locale contraente pud consentire all’'impresa ferroviaria 'utilizzo di sussidi incro-
ciati fra i due tipi di servizio; tuttavia cid non dovrebbe essere ammesso qualora
sulle tratte remunerative il gestore sia in concorrenza con altre imprese.

3. - L’evoluzione della regolamentazione in Italia

L assetto generale

Gli anni novanta rappresentano uno spartiacque importante per il settore fer-
roviario in Italia che, soprattutto per effetto del recepimento di diverse direttive
europee, ¢ stato interessato da rilevanti cambiamenti regolatori. La diffusa con-
vinzione della necessita di cambiamenti nel settore era legata al declino nell’uti-
lizzo delle ferrovie sia per il trasporto dei passeggeri sia per quello di merci (a
fronte di un costante aumento nel trasporto privato su gomma) e alle pesanti per-
dite accumulate negli anni dalle imprese ferroviarie. La necessita di riforma del
settore, in declino anche in molti altri paesi europei, era stata evidenziata dal Libro
Bianco sulle ferrovie del 1996°. I principi ispiratori della nuova regolamentazione
europea delle ferrovie (la realizzazione del mercato unico, la riduzione dei sussidi
pubblici e la promozione della concorrenza) sono stati introdotti gradualmente e
con alcune eccezioni, legate soprattutto al riconoscimento della funzione di ser-
vizio universale ad alcune tipologie di trasporto ferroviario.

Gli interventi europei nella regolamentazione delle ferrovie sono stati avviati con
la Direttiva CE 29 luglio 1991, n. 440, che prescriveva in particolare misure per:
i) il risanamento delle imprese ferroviarie (attraverso la creazione di aziende se-

parate dallo Stato con criteri di gestione commerciale);

ii) la liberalizzazione dell’accesso all’infrastruttura ferroviaria per il trasporto fer-
roviario di merci (con la separazione almeno contabile fra gestore dell’infra-

3 White Paper, A Strategy for Revitalising the Community s Railways, COM(96), no. 421, 30 luglio 1996.

57



Rivista di Politica Economica luglio/settembre 2012

struttura e gestore del servizio, il divieto di sussidi incrociati fra le due attivita

e l'applicazione di principi non discriminatori nell’allocazione delle tracce orarie

alle imprese ferroviarie).

La Direttiva escludeva infine dal suo campo di applicazione i trasporti regionali.
In Italia il relativo regolamento di attuazione, successivo di 7 anni alla Direttiva
(decreto del Presidente della Repubblica 8 luglio 1998, n. 277), prevedeva una se-
parazione solo contabile fra gestione dell’infrastruttura e servizio e liberalizzava il
servizio solo per alcuni casi particolari®. La riluttanza dell'Ttalia ad aderire piena-
mente al nuovo approccio europeo ¢ stata segnalata anche dal’AGCM (1998),
che indicava la preferibilita sia di una separazione effettiva sia della terzieta del sog-
getto che assegna delle tracce anche rispetto al gestore dell’infrastruttura.

I successivi passi della regolamentazione italiana delle ferrovie nazionali sono
costituiti principalmente dall’attuazione dei tre pacchetti ferroviari della UE. Il
primo, effettivo dal 2004, introduce regole trasparenti e uniformi di accesso alla
rete e alcune prime misure per la liberalizzazione del trasporto ferroviario di merci
transeuropeo. Il secondo, effettivo dal 2005, prevede la piena apertura del mercato
UE del trasporto ferroviario merci dal 2007, poi anticipata al 1° gennaio 20006.
Il terzo prevede I'apertura del mercato dei servizi ferroviari dei passeggeri dopo il
primo gennaio 2010°. In generale, il processo di liberalizzazione definito a livello
europeo non ha dato risultati soddisfacenti. In molti paesi la separazione verticale
fra rete e gestore incumbent ¢ ancora solo formale e il libero accesso di concorrenti

* Per le associazioni internazionali di imprese ferroviarie di cui almeno una avesse la sede prin-

cipale in Italia per il trasporto internazionale con altri paesi UE in cui sono stabilite le imprese
che costituiscono I'associazione e per le imprese ferroviarie con sede nel territorio UE, a con-
dizioni eque, per I'espletamento di servizi internazionali di trasporto merci. Per il trasporto
merci ¢ stata introdotta dalla legge 23 dicembre 2000, n. 388 (legge finanziaria per il 2001),
la condizione di reciprocita.

Il primo pacchetto ferroviario (Direttive CE 26 febbraio 2001, nn. 12, 13 e 14) riprende e
modifica i contenuti della Direttiva CE 1991/440 e delle Direttive CE 19 giugno 1995, nn.
18 e 19, recepite con il decreto del Presidente della Repubblica 16 marzo 1999, n. 146. E se-
guita la Direttiva CE 19 marzo 2001, n. 16, che prevede una serie di misure di rimozione degli
ostacoli all’interoperabilita delle reti europee (recepita con il D.Igs. 30 settembre 2004, n. 268).
Il secondo pacchetto include la Direttiva CE 29 aprile 2004, n. 49 che modifica in parte la
Direttiva CE 2001/14, la Direttiva CE 29 aprile 2004, n. 50 (sistema ferroviario transeuropeo),
la Direttiva CE 29 aprile 2004, n. 51 (sviluppo delle ferrovie comunitarie) e il Regolamento
CE 29 aprile 2004, n. 881 che istituisce un’agenzia ferroviaria europea. La liberalizzazione del
trasporto internazionale di merci era prevista per il 2008 dal primo pacchetto ferroviario. 1l
terzo pacchetto include la Direttiva 23 ottobre 2007, n. 58 (liberalizzazione del trasporto pas-
seggeri), la Direttiva 23 ottobre 2007, n. 59 (certificazione dei macchinisti) e il Regolamento

CE 23 ottobre 2007, n. 1371 (diritti e obblighi dei passeggeri).
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incontra notevoli ostacoli (fra cui quello della mancanza della reciprocita). In
[talia il recepimento della normativa europea ¢ a uno stadio pitt avanzato rispetto
ad altri paesi europei, ma non sempre anche dal punto di vista sostanziale.

In Italia il “primo pacchetto ferroviario” ¢ stato recepito con il decreto legisla-
tivo 8 luglio 2003, n. 188, che introduce:

i) il principio di liberta di accesso a nuove imprese ferroviarie (che devono otte-
nere una licenza e un certificato di sicurezza);

ii) la separazione (giuridica, organizzativa o decisionale) tra gestore dell’infrastrut-
tura e del servizio; al primo ¢ affidato anche il compito di riscossione dei canoni,
di assegnazione della capacita e di rilascio dei certificati di sicurezza;

iif)la separazione nel bilancio tra la gestione del servizio passeggeri e quella di tra-
sporto merci;

iv) una chiara attribuzione nel bilancio degli eventuali sussidi, con divieto di ef-
fettuare sussidi incrociati;

v) lattribuzione al Ministero delle infrastrutture e dei trasporti (MIT) delle fun-
zioni di regolatore del mercato. Sono escluse dall’applicazione del decreto le
reti ferroviarie locali e regionali isolate (non interconnesse con la rete nazio-
nale)® adibite al trasporto passeggeri. Per le ferrovie regionali e locali rientranti
nel decreto ¢ richiesta la separazione aziendale e contabile fra gestione dell’in-
frastruttura e gestione del servizio’.

Il quadro normativo nazionale si ¢ ulteriormente allineato alle prescrizioni co-
munitarie attraverso una serie di norme?®, fra le quali la legge 23 luglio 2009, n.
99, che recepisce il terzo pacchetto e liberalizza il trasporto ferroviario di passeggeri
dal 1° gennaio 2010, introducendo tuttavia la possibilita che il servizio passeggeri
possa essere soggetto a limitazioni.

L’insieme di queste norme avvia una liberalizzazione del trasporto merci e di
parte del trasporto nazionale a lunga percorrenza di passeggeri ma mantiene alcuni
segmenti del trasporto passeggeri nell’ambito dei “servizi essenziali”, per i quali
non ¢ attuabile una concorrenza nel mercato. Gia dalla fine degli anni sessanta la
normativa comunitaria aveva introdotto la possibilita per le autorita pubbliche di
stipulare un CS pubblico con imprese di trasporto al fine di garantire servizi di

¢ In genere tutte le ferrovie a scartamento ridotto, come ad esempio la Circumetnea o le ferrovie

suburbane della Campania (Circumvesuviana, Sepsa).

I1 D.Igs. n. 188 del 2003 ¢ stato adeguato al terzo pacchetto comunitario con il decreto legi-
slativo 25 gennaio 2010, n. 15.

Fra queste, il D.lgs. 10 agosto 2007, n. 162 (relativo ad aspetti di sicurezza) e il D.Igs. 10
agosto 2007, n. 163 (che recepisce il secondo pacchetto europeo).
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trasporto ritenuti sufficienti (servizi minimi) o tariffe agevolate per particolari ca-
tegorie di utenti. Nella misura in cui tali servizi siano in contrasto con l'interesse
commerciale dell'impresa, 'autorita pubblica, a fronte dell’obbligo di offrire detti
servizi, eroga una compensazione corrispondente che non costituisce aiuto di stato’.

In Italia sono stati sottoposti a obblighi di servizio pubblico alcuni servizi nazionali
e il trasporto regionale. Per il trasporto notturno di passeggeri, la legge 1 agosto 2002,
n. 166 prevedeva l'affidamento con gara entro la fine del 2003, prorogato poi alla
fine del 2005 e nel frattempo la stipula di un CS con Trenitalia'. La legge n. 222
del 2007 ha pero sostituito 'obbligo di procedure concorsuali con la previsione di
contratti almeno quinquennali (rivedibili annualmente). Se fino al 2006 tutte le ta-
riffe passeggeri erano stabilite dal Cipe, all'inizio del 2007 Trenitalia ha introdotto
per la prima volta, unilateralmente, adeguamenti tariffari su Eurostar (ES), intercity
(IG; allora non sottoposti a obblighi di servizio) e alta velocita (AV), introducendo
di fatto un principio di autonomia tariffaria sul servizio in concorrenza.

A livello locale il cambiamento fondamentale ¢ avvenuto con il decreto legisla-
tivo 19 novembre 1997, n. 422 (decreto Burlando)'?, che ha previsto il trasferi-
mento alle Regioni, entro il 1° gennaio 2000 e sulla base di accordi di programma
con lo Stato, delle competenze di programmazione, amministrazione e controllo
e delle risorse finanziarie relative al trasporto ferroviario locale dei passeggeri. Nel
caso delle ferrovie in gestione commissariale governativa affidate per la ristruttu-
razione a FS e di quelle di interesse regionale e locale in concessione a soggetti di-
versi da FS era previsto anche il trasferimento a titolo gratuito dei beni, delle

? Regolamento CE 26 giugno 1969, n. 1191 come modificato dal Regolamento CE 20 giugno
1991, n. 1893 e sostituito dal Regolamento CE 23 ottobre 2007, n. 1370. La base normativa
di riferimento in materia di obblighi di servizio pubblico ¢ I'art. 73 del Trattato CE. Le con-
dizioni affinché il sussidio non sia da considerare aiuto di stato sono state precisate nella sen-
tenza Altmark, 2003.

Art. 6 del D.I. 24 giugno 2003, n. 147, convertito con modificazioni nella legge 1° agosto
2003, n. 200.

' Art. 38 della legge n. 166 del 2002 e modifiche (art. 9 della legge 29 novembre 2007, n. 222
di conversione del D.1. 1 ottobre 2007, n. 159); sono sussidiate anche alcune agevolazioni ta-
riffarie per determinate categorie di passeggeri.

E le successive modifiche, in particolare il D.lgs. 20 settembre 1999, n. 400.

Per le Regioni a statuto speciale (RSS) e le province autonome di Trento e Bolzano il trasferi-
mento di funzioni e risorse doveva avvenire mediante norme di attuazione. Solo nel 2009 la
legge n. 99 del 2009 ha attribuito alle due province autonome la competenza dei servizi ferro-
viari locali svolti su quei territori, utilizzando le risorse gia destinate a tale titolo al pagamento
dei corrispettivi in favore di Trenitalia.
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infrastrutture e degli impianti'. Sono state trasferite alle Regioni anche le compe-
tenze relative ai treni interregionali (ora ricompresi nella categoria dei regionali),
assegnandole di volta in volta a una delle amministrazioni interessate (Stagni,
2004).

Altre importanti innovazioni erano costituite dalla separazione contabile (o
costituzione di imprese separate) fra gestore della rete e impresa ferroviaria, dal-
Pintroduzione di un CS con il gestore di durata non superiore a 9 anni (modificata
in 6 anni rinnovabili di altri 6)', che preveda compensazioni economiche per
OSP, dalla scelta del gestore mediante gare entro il 2003. L’applicazione di
quest’ultimo principio ¢ stata graduale e incerta.

Una delle difficolta piti importanti incontrate dalle Regioni nell’avviare le gare
¢ stata quella del reperimento del materiale rotabile, che Trenitalia non ha loro
trasferito, nonostante fosse stato acquistato con contributi statali e regionali (Corte
dei conti, 2004). In base al D.Igs. n. 422 del 1997 (come modificato dalla legge
n. 166 del 2002), il bando di gara per il servizio regionale doveva garantire che la
disponibilita delle reti, degli impianti e delle altre dotazioni patrimoniali necessarie
non costituisse un elemento discriminante nella valutazione delle offerte e che que-
sti beni fossero messi a disposizione dell’aggiudicatario. Tuttavia, come segnalato
anche dall’Antitrust, la quasi totalita del materiale rotabile era, ancora nel 2003,
di proprieta di Trenitalia, gestore di gran parte del servizio regionale in regime di
affidamento diretto (AGCM, 20034)"°. ’AGCM aveva suggerito 'attuazione in
tempi rapidi delle gare, permettendo che lattivita dell’aggiudicatario avesse inizio
solo dopo un tempo sufficiente per reperire il materiale rotabile e aveva sconsigliato
la soluzione di costituire imprese ferroviarie dove confluissero come soci Trenitalia,
le Regioni e gli enti locali e le societa di gestione delle ferrovie in concessione. Tut-
tavia quest'ultimo approccio ha prevalso in quasi tutte le regioni in cui il servizio
¢ stato affidato con gara (cfr. oltre). Non ¢ stata invece presa in considerazione la
possibilita di trasferire il materiale rotabile a separate rolling stock companies.

Legge 9 aprile 2009, n. 33. I CS devono assicurare un rapporto tra ricavi da traffico e costi ope-
rativi almeno pari a 0,35 entro il 1° gennaio 2000, al netto dei costi dell’infrastruttura (cio¢ del
“pedaggio” a RFI nel caso dei servizi ferroviari), cfr. D.lgs. n. 422 del 1997, art. 19, comma 5.
Solo il materiale delle ferrovie regionali (ex concesse) ¢ di norma di proprieta del demanio della
Regione. Alcune ROSCOs europee sono attive anche in Italia, ma prevalentemente nel noleggio
di locomotive per i servizi merci “liberalizzati” (cio¢ esercitati da imprese diverse da Trenitalia).
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Gia alcuni mesi prima dell’eliminazione dell’obbligo di gara nel trasporto re-
gionale (legge n. 99 del 2009), che avrebbe potuto svolgere una funzione di sele-
zione fra i potenziali gestori, ¢ stata addirittura emanata una normativa che, fra
questi, privilegiava Trenitalia. Il decreto legge 29 novembre 2008, n. 185 (e la
legge 28 gennaio 2009, n. 2 di conversione) autorizzava infatti una erogazione di
risorse statali di 480 milioni di euro per ciascuno degli anni 2009, 2010 ¢ 2011
alle Regioni qualora avessero stipulato i nuovi CS con Trenitalia'.

4. - L’assetto attuale del settore

4.1 Il trasporto nazionale

Nel 1992 'ente Ferrovie dello Stato (FS), costituito nel 1986, ¢ stato trasfor-
mato in societa per azioni, di proprieta interamente pubblica; ad esso ¢ stata suc-
cessivamente attribuita la concessione per l'esercizio del servizio ferroviario
pubblico'’. La separazione tra gestore dell’infrastruttura e dei servizi di trasporto ¢
stata completata nel luglio 2001 con la creazione di Rete ferroviaria italiana (RFI).
Nel 2002 il gruppo FS ¢ stato completamente ridisegnato, creando una holding
Ferrovie dello Stato spa, di proprieta del Ministero dell’Economia e delle finanze
(MEF) con al suo interno numerose societa autonome, tra cui RFI e Trenitalia.

A RFI ¢ stata trasferita la titolarita della concessione prima in capo a FS, la cui
durata ¢ stata ridotta nel 2000 da 70 a 60 anni'® e, sulla base di un contratto di
programma tra FS e il MIT, la gestione dell’infrastruttura (inclusi gli investi-
menti), di proprieta dello Stato. E compito di RFI amministrare il funzionamento
della rete assicurando la circolazione in sicurezza dei treni, nel rispetto del criterio

16 Le risorse sono state erogate anche con la giustificazione formale di garantire che nel 2009
non vi fossero aumenti tariffari e si aggiungono a quelle stanziate con i due decreti del Presi-
dente del Consiglio dei Ministri del 2000, attuativi del decreto Burlando, che trasferivano alle
Regioni le competenze e le risorse dei servizi ferroviari regionali (complessivamente 1,2 mld
di euro per Trenitalia, pili circa 670 milioni per le ex concesse (cfr. la legge 24 dicembre 2007,
n. 244, tabella 1, colonna 2), e con il decreto 1 agosto 2001 del MEF (di ripartizione del fi-
nanziamento di 80 mld. di lire di cui all’art. 52, co. 11, L. n. 388 del 2000, relativo ai CS sti-
pulati dalle RSO con FS, per far fronte a servizi aggiuntivi). Il MIT ha poi disposto un riparto
di tali risorse in proporzione a quelle storicamente riconosciute (50 mln alle RSS e 430 mln
alle RSO).

I1 1 gennaio 1986 I'Azienda autonoma venne trasformata in ente pubblico. L’attribuzione ¢
avvenuta nel 1993 in base al D.m. 26 novembre 1993, n. 225/T, ma ¢ stata perfezionata sotto
il profilo giuridico soltanto nel 1995.

¥ D.m. 31 ottobre 2000, n. 138/T.
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di tendenziale equilibrio tra le entrate e le uscite". Sotto il profilo commerciale,
Iattivita di RFI consiste nella vendita delle tracce orarie sulla rete nazionale alle
imprese ferroviarie e nell’attuazione degli interventi di manutenzione e amplia-
mento programmati, a fronte dei quali RFI riceve dallo Stato contributi in conto
esercizio®. L’allocazione delle tracce avviene in contropartita di un pedaggio e
sulla base del Prospetto informativo della rete (PIR), approvato dal MIT con la
supervisione del CIPE e pubblicato annualmente da RFI. Anche le ferrovie re-
gionali devono richiedere le tracce a RFI per la parte di trasporto regionale che
transita sulla rete nazionale.

A Trenitalia, nata nel giugno 2000 e articolata in tre divisioni (Cargo, Passeg-
geri e Trasporto regionale), ¢ stata trasferita la quasi totalita del materiale rotabile
circolante in Italia, ad eccezione di quello relativo alle ex ferrovie in concessione,
attribuito alle Regioni (cfr. sopra). Trenitalia gestisce, sulla base di una licenza,
un servizio di trasporto passeggeri nazionale e sulla base di un CS il trasporto na-
zionale passeggeri sottoposto a obblighi di servizio pubblico. Nonostante le mo-
difiche societarie, il gruppo FS continua a rappresentare un’unica entita
economica. Questa situazione ¢ altamente critica sotto il profilo concorrenziale
sia per il legame verticale fra segmenti di attivita sia per la possibilita di sussidi
incrociati fra i diversi servizi (merci e passeggeri, passeggeri sul mercato concor-
renziale e su quello con obblighi di servizio pubblico), che ostacolano I'entrata o
la crescita di imprese concorrenti; anche I’Autorita antitrust lo ha pit volte se-
gnalato (AGCM, 20034, 2008). Inoltre Trenitalia continua a svolgere, da sola o
come socio del gestore, in quasi tutte le regioni, il servizio di trasporto regionale
su tratte che riguardano sia la rete di competenza delle Regioni sia quella nazio-
nale. Questa sovrapposizione sulle stesse direttrici di servizi a mercato e servizi
sussidiati offre forti incentivi a Trenitalia (e a RFI nell’assegnazione delle tracce
orarie ai treni regionali operanti su parti della rete nazionale) a privilegiare i primi
anche a scapito dei secondi (con effetti in termini di soppressione di corse, tempi
di percorrenza, puntualitd, ecc.; AGCM, 2009).

La situazione particolarmente favorevole all’incumbent non ha stimolato una
significativa entrata di nuove imprese nel servizio nazionale. Oltre a Trenitalia

1 RFI ¢ inoltre tenuta a presentare un Piano di priorita degli investimenti (PPI), da elaborare in
conformita al piano d’impresa e sulla base degli indirizzi stabiliti dal Piano generale dei Tra-
sporti e della Logistica, da sottoporre alla valutazione del CIPE.

20 ’ammontare effettivo annuo dei contributi statali ¢ di fatto definito ogni anno dalla legge fi-
nanziaria (PONTI M., 2008).
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nel novembre 2010 era stato avviato un nuovo servizio fra Torino e Milano da
parte di Arenaways, societa a capitale privato con vocazione nel trasporto regio-
nale. In seguito la societa ha esteso I'offerta di trasporto anche sulla linea Torino-
Livorno e ha gestito sul territorio italiano treni turistici per il trasporto con auto
al seguito che collegavano Alessandria e Trieste con la Germania e ’Austria. L'Ut-
ficio per la Regolazione dei Servizi Ferroviari ha ordinato da subito la cancella-
zione delle fermate intermedie tra Torino e Milano, perché in contrasto con la
regolamentazione del trasporto regionale®!. La societa, fallita nell’estate del 2011,
¢ stata riacquistata nel 2012 da un nuovo gruppo di imprenditori ed ¢ prevista la
ripresa dell’attivita nel corso dell’anno. NTV, il primo operatore privato italiano
sulla rete ferroviaria ad alta velocitd, ha ottenuto la licenza nel 2007 e nello stesso
anno ha sottoscritto il protocollo d’intesa sui “servizi universali”, con il quale si ¢
impegnata a partecipare alla copertura degli oneri dei CS per le tratte non remu-
nerative. Ad aprile 2012 N'TV ha avviato il trasporto viaggiatori. A regime saranno
servite 9 citta italiane e 12 stazioni, con circa 50 corse giornaliere.

Nel trasporto internazionale di passeggeri sono attive le ferrovie svizzere (FFS),
SNCEF (ferrovie francesi), Trenitalia e la Societa Trenitalia Veolia Transdev; da di-
cembre 2009 DB e OBB (ferrovie tedesche e austriache) operano congiuntamente
sull’asse del Brennero, con la trazione a cura della societa LeENORD. Nel dicembre
2010 I'Ufficio per la regolazione dei servizi ferroviari ha vietato le fermate intermedie
in territorio italiano dei treni internazionali DB-OBB, sospendendo successivamente
il divieto per tre mesi; successivamente la sospensione ¢ stata prorogata a tempo in-
determinato, escludendo tuttavia la fermata di Vicenza. Fra il 2009 e il 2010 ha
operato nell’area barese il Consorzio Acquario (costituito da Trenitalia e da Ferro-
tramviaria) senza usufruire direttamente di contributi pubblici.

[ contratti di programma dello Stato con RFI. - 1 rapporti fra gestore dell'infra-
struttura e Stato sono disciplinati da una concessione e da un contratto di pro-
gramma di durata minima triennale, aggiornabile anche annualmente, in cui sono
definiti gli obiettivi in termini di manutenzione ordinaria, straordinaria e sviluppo
della rete, nonché le modalita del finanziamento statale®”. Il contratto di pro-

21 Sulla vicenda ¢ stato anche interessato il Tar Lazio; ' Antitrust ha aperto un’istruttoria nei con-

fronti del gruppo ES e della controllata Trenitalia per abuso di posizione dominante sul mercato
dell’accesso all’infrastruttura ferroviaria nazionale nei confronti di Arenaways.

2 D.lgs. n. 188 del 2003, che ha anche ridotto la durata minima del contratto, stabilita dal D.p.r.
n. 277 del 1998 in cinque anni.
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gramma puo inoltre prevedere un indennizzo al gestore dell'infrastruttura qualora
Iassegnazione di tracce per lo sviluppo del trasporto merci o per obblighi di ser-
vizio pubblico di passeggeri determini perdite finanziarie.

Il primo contratto di programma, valevole sino al 2000, venne introdotto con
la finanziaria del 1994 e fu sottoscritto nel 1996 con ES che era, all’epoca, anche
titolare della concessione per la gestione della rete. Il successivo (2001-05), nel
quale subentrd RFI, nel frattempo divenuta entita giuridicamente distinta da FS,
venne prorogato per il 2006 con delibera del CIPE (2 dicembre 2005, n. 159) e
fu oggetto di varie modifiche, I'ultima delle quali apportata nel 2007, che proro-
gava la validita dell’accordo fino alla stipula del nuovo contratto 2007-2011. L’ag-
giornamento apportato in febbraio 2008 ha ripartito le maggiori risorse stanziate
con il DL 159/2007 (art. 2) e da altre fonti (FESR, finanziaria 2007, ecc.), per
complessivi 3.158 milioni di euro®. L’aggiornamento 2010-11 ¢ stato esaminato
dal CIPE nel gennaio 2012.

1 CS dello Stato con Trenitalia. - Dal 1994 i rapporti tra Stato e FS, poi Tre-
nitalia, per gli obblighi di trasporto e tariffari, sono stati disciplinati da un CS
sottoscritto tra Trenitalia e il MIT, di durata dapprima triennale, quindi di durata
minima quinquennale, rivedibile annualmente?.

[ vari contratti succedutisi nel tempo sono stati stipulati sempre successivamente
alla prevista scadenza. Con il contratto 2000-2001, sottoscritto dopo il periodo di
riferimento, fu introdotta una clausola di continuit, in base alla quale I'erogazione
del servizio era garantita fino alla stipula del successivo contratto; in questo modo,
ad esempio, alcuni servizi merci vennero prorogati sulla base del contratto 2000-
2001 fino all’applicazione di quello specifico 2004-06, sottoscritto nel 2007.

Il CS 2004-05, prorogato piu volte fino al 2009 riguardava una parte del tra-
sporto merci (cio¢ quello disciplinato con il contratto 2004-2006 specifico per i
servizi merci sottoposti al OSP), una parte del servizio nazionale passeggeri a

# In base all’art. 3 del contratto, a decorrere dal 2008 eventuali modifiche possono essere definite
per tener conto di ulteriori risorse stanziate dalla legge finanziaria, entro il mese di gennaio di
ogni anno, oppure in conseguenza di sopravvenute variazioni delle risorse disponibili o di so-
pravvenuti obblighi di legge, su istanza di ciascuna parte. Tali modifiche devono essere sotto-
poste al parere del CIPE e delle competenti Commissioni parlamentari.

2 Legge n. 166 del 2002 cosi come modificata dal D.1. n. 159 del 2007, art. 9 co. 2-bis (convertito
con legge n. 222 del 2007), che ha tra I'altro cancellato I'obbligatorieta delle gare per questo
tipo di servizi.
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media e lunga percorrenza (MLP) e — in attesa della completa attuazione del de-
creto Burlando — anche il servizio di trasporto nelle RSS e nelle province auto-
nome di Trento e Bolzano. Alla fine del 2008 ¢ scaduto il CS relativo al servizio
IC giorno e il servizio notte ¢ prestato sulla base di una clausola di continuita del
contratto 2004-2005. I1 CS 2009-2014 ¢ stato sottoscritto a marzo 2010.

Il perimetro dei servizi inclusi negli OSP ¢ variato pili volte nell’'ultimo triennio:
cosl, mentre nel 2007 erano previsti i soli servizi notturni di MLP, nel 2008 venivano
inclusi e pertanto sussidiati anche i servizi IC e IC notte; a dicembre 2009 il CIPE ha
ampliato la tipologia di servizi di utilita sociale relativi al trasporto ferroviario passeggeri
sulla MLP per i quali non ¢ possibile raggiungere 'equilibrio economico includendo,
oltre ai treni notturni, gli IC e, almeno per il 2010, alcuni ES di collegamento fra
Roma e Umbria, Puglia e Calabria, assimilabili a IC?. Allo stesso tempo ha escluso i
servizi internazionali e i servizi MLP erogati in modo totale o prevalente sulla cosiddetta
rete forte (tratta Milano/Napoli, Torino/Venezia, Bologna/Venezia, Bologna/Verona).
Oltre a un nuovo perimetro dei servizi, il nuovo contratto (2009-2014) prevede
anche una riduzione dell’offerta, in particolare del servizio IC. Alla fine del 2010
Trenitalia ha manifestato I'intenzione di sopprimere alcuni servizi a MLP (circa 154
treni) non redditizi per 'azienda e non sussidiati dal CS.

Come per il trasporto regionale, anche per i servizi universali di MLP, FS ha
perseguito 'obiettivo di rafforzare 'equilibrio economico proponendo nuovi CS
basati su uno schema dettagliato di servizi e relativi corrispettivi richiesti, date le
tariffe fissate dal MIT (il cosiddetto Catalogo; Corte dei conti, 2009). Va perod
detto che, al pari dei servizi regionali (di cui si trattera al punto seguente), anche
per i servizi MLP Trenitalia ha beneficiato di risorse aggiuntive, con carattere di
una tantum ricorrente: ad esempio 104 milioni di euro nel 2008 (l. n. 244 del
2007, art. 2, comma 252) e poi 110 milioni per ciascuno degli anni 2009, 2010
e2011%.

» La finanziaria per il 2008 aveva attribuito al CIPE il compito di individuare il perimetro dei

servizi di trasporto da assoggettare all’obbligo di servizio pubblico, disponendo il regime di li-
beralizzazione per le tratte sulle quali sia possibile il mantenimento o il raggiungimento del-
I'equilibrio economico. Nel marzo 2008 era stato raggiunto un accordo ponte che aveva
aggiunto alcuni servizi al vigente contratto sugli espressi notte. Rientra negli obblighi di servizio
anche parte del trasporto merci, in particolare i collegamenti con le isole maggiori, i trasporti
superiori ai 1.000 km, i collegamenti fra il porto di Trieste e 'Ungheria, il trasporto interna-
zionale via porto di Trieste.
% Deliberazione CIPE 8 maggio 2009, n. 23, pubblicata su G.U. 29 dicembre 2009.
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4.2 Il trasporto regionale

L’attuazione del decreto Burlando risulta ancora parziale e incompleta. Nel
caso delle RSS esso ¢ stato attuato (seppure molto di recente) per le Province di
Trento e Bolzano e per il Friuli-Venezia Giulia”. Per la Sardegna e la Valle d’Ao-
sta sono gia state deliberate le norme attuative (decreto legislativo 21 febbraio
2008, n. 46 e decreto legislativo 26 ottobre 2010, n. 194). Per la Valle d’Aosta
sono state trasferite le funzioni di programmazione, mentre la rete ¢ interamente
di proprieta statale e di competenza RFI. Per la Sardegna la proprieta delle reti a
scartamento ridotto ¢ stata trasferita alla Regione, ma non ¢ stata ancora definita
quale parte della rete RFI sia da considerarsi a carattere regionale (e quindi even-
tualmente da trasferire alla Regione) né quale parte del servizio ancora svolto da
Trenitalia e finanziato dallo Stato sia di competenza della Regione®. Fra le regioni
a statuto ordinario (RSO), in Puglia la rete non ¢ ancora stata incorporata nel de-
manio regionale. La Sicilia non ha ancora avviato il processo di decentramento.

Riguardo alla fornitura del servizio, il trasporto regionale ¢ fornito principal-
mente da Trenitalia cui si affiancano una ventina di gestori di proprieta preva-
lentemente regionale e provinciale, in alcuni casi consorziati al gestore nazionale
(Tavole 1 e 2). Trenitalia esercita in esclusiva il servizio nelle Marche, in Molise
e in Valle d’Aosta, e in quasi esclusiva (con la presenza di un solo altro gestore di
dimensioni molto piccole) in Sardegna e in Sicilia.

Il trasferimento alle Regioni del materiale rotabile ¢ avvenuto soltanto parzial-
mente in quanto ha riguardato solo le ferrovie regionali (ex concesse) nonostante
le previsioni normative originarie. La quasi totalitd del materiale rotabile infatti
¢ di proprieta di Trenitalia, anche nei casi in cui Trenitalia lo ha acquistato o rin-
novato utilizzando risorse finanziarie fornite dagli Enti (come largamente avve-
nuto intorno al 2002-04 ad esempio per i treni Minuetto). Questo aspetto ha reso
complessa la specificazione, nei bandi di gara e/o nei CS, delle modalita di forni-
tura e reperimento del materiale rotabile da parte del gestore affidatario e la di-
sciplina della cessione o meno dello stesso materiale in caso di mancato rinnovo

77 Per la Regione Friuli-Venezia Giulia il trasferimento dal demanio statale a quello regionale
degli impianti e delle infrastrutture relative alla linea Udine-Cividale ¢ avvenuto nell’ottobre
2010.

8 La definizione della parte dei servizi attualmente erogati da Trenitalia da trasferire sotto le

competenze della Regione deve avvenire mediante un accordo di programma fra MIT, MEF

e Regione Sardegna. Nel caso della Valle d’Aosta il decreto legislativo prevede la possibilita, su

richiesta della Regione e mediante un accordo di programma, di trasferire a quest’ultima le in-

frastrutture ricadenti nel territorio regionale non ritenute di rilevanza nazionale.
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o subentro di un nuovo gestore. I nuovi CS (a Catalogo) con Trenitalia recepi-
scono lo stato di fatto e prevedono che Trenitalia fornisca il materiale necessario
e provveda, in parte con l'autofinanziamento e in parte con il sostegno delle Re-
gioni contraenti, all’acquisto e al rinnovo del parco rotabile sulla base di uno spe-
cifico programma definito per ciascuna regione. La durata dei nuovi CS ¢
funzionale alla realizzazione di tale programma che prevede un ammortamento
del costo su un arco temporale molto ampio (24 anni), consentendo inoltre a
Trenitalia, in caso di mancato rinnovo del contratto o di subentro di un nuovo
gestore, di rientrare delle spese sostenute e di trasferire alla Regione o all'impresa
ferroviaria subentrante i treni e la quota di oneri non ancora ammortizzati®. In-
dipendentemente dall’“autofinanziamento”, negli ultimi anni alcuni provvedi-
menti legislativi hanno previsto lo stanziamento di risorse dedicate al
finanziamento dell’acquisto di veicoli destinati al trasporto pubblico locale, in-
cluso quello ferroviario, da parte delle regioni®.

I bandi di gara e/o i CS definiscono in alcuni casi parametri di misurazione
della qualita del servizio e forme di monitoraggio (compiti trasferiti alle Regioni
dalla riforma), che consentono 'applicazione di sistemi di penalitd-premio nei con-
fronti del gestore. In generale i CS prevedono la rilevazione da parte del gestore e
la comunicazione periodica alla Regione di alcuni dati riguardanti la puntualita e
la pulizia, che vengono poi pubblicati da quest’ultima. Nel caso dei CS con Tre-
nitalia, a tali report si aggiungono periodiche indagini sulla customer satisfaction,
curate dal gestore. Soltanto in alcuni casi le indagini effettuate dal gestore sono af-
fiancate da analoghe iniziative periodiche promosse dalla Regione (ad esempio To-
scana, Marche, Lombardia, Liguria), cosi come costituiscono una minoranza gli
Enti che provvedono a pubblicare regolarmente i risultati dell’attivita di monito-
raggio (ad esempio Piemonte, Liguria, Emilia-Romagna, Sardegna). Ne consegue
una situazione in cui di fatto il controllo risulta delegato al gestore stesso.

Nel periodo 2001-2010 in numerose regioni sono state applicate penalita per
un totale di oltre 102 milioni di euro (Legambiente, 2009, 2010). 11 75,6% ri-
guarda 4 regioni (Lombardia, Lazio, Emilia-Romagna e Veneto). Le risorse re-

# Complessivamente I'investimento ammonta a 1.500 mln di euro oltre a 500 mln di contributi
FAS. I CS prevedono penalita in caso di ritardo nella consegna del materiale rotabile.

30 Si tratta in particolare della legge 27 dicembre 2006, n. 296, della legge n. 244 del 2007 e
della legge n. 133 del 2008. Gli importi previsti per 'acquisto del materiale rotabile risultano
tuttavia modesti, in quanto a tale finalitd ¢ riservata soltanto una quota della dotazione dei
due fondi cosi istituiti, il cui finanziamento copre I'arco temporale compreso tra il 2007 e il
2011 (complessivamente circa 760 milioni di euro per tutto il periodo).
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cuperate nel 2010 sono state destinate alla concessione di bonus e agevolazioni
tariffarie agli abbonati in Lombardia, Liguria, Emilia-Romagna, Veneto e To-
scana, mentre in Campania, Lazio, Piemonte e Basilicata sono state reinvestite in
iniziative finalizzate al miglioramento della qualita del servizio e del materiale ro-
tabile e a servizi aggiuntivi, mentre nelle Marche e in provincia di Bolzano non
era stata decisa la destinazione delle risorse rivenienti dalle penali. Negli altri casi
le penali o non risultano applicate o non erano previste prima del 2009, come
nel caso delle RSS. In Piemonte a fine 2010 le penali sono state sospese.

Le gare per il servizio regionale. - La proroga reiterata della scadenza entro la quale
le Regioni avrebbero dovuto affidare il servizio con gara ha rallentato la realizzazione
della concorrenza “per il mercato” nel trasporto ferroviario regionale, cosi come il
mancato trasferimento da Trenitalia alle Regioni del materiale rotabile (Cambini e
Margari, 2005; Parolin e Klarmann, 2007). Fino al 2010 soltanto in Lombardia,
Emilia-Romagna e Veneto si ¢ provveduto ad aggiudicare il servizio con gara, sti-
pulando un nuovo contratto. In Liguria ¢ stata vinta da AMT la gara per il servizio
sulla Genova-Casella, linea ex concessa di proprieta della Regione (unica gara effet-
tuata su una ex concessa isolata, cio¢ non interconnessa alla rete RFI); AMT ¢ su-
bentrata nella gestione del servizio il 16 aprile 2010 (Tavola 2). Nel 2009 anche
una larga fetta del trasporto locale piemontese, suddiviso in tre lotti, era stato messo
a gara; le procedura ¢ stata successivamente sospesa®® e, nello scorcio del 2010, la
Regione ha stabilito che ne sara indetta una nuova relativa all’intero trasporto fer-
roviario regionale. Nel frattempo il servizio ¢ stato affidato a Trenitalia fino al 2016
sulla base di un contratto ponte che usufruisce dei fondi stanziati dal D.1. n. 185
del 2008. A fine 2011 la Giunta ha deliberato di assegnare a SCR Piemonte S.p.A.
I'incarico di predisporre il relativo bando di gara.

La gara, poi sospesa, relativa ai primi tre (dei cinque) lotti piemontesi (nord-
est, sud-est e la Torino-Milano) per la gestione del servizio a partire dal 2013, per
circa il 60% degli attuali treni-km annui complessivi per oltre 100 mln annui di
corrispettivo, presentava alcune caratteristiche innovative che sembravano tese a
limitare il vantaggio dell’sncumbent. La partecipazione alla gara per la tratta To-
rino-Milano (quella commercialmente piti ricca) veniva vincolata alla presentazione
di un’offerta per almeno uno degli altri lotti; il corrispettivo offerto dalla Regione
variava in funzione inversa al potenziale di redditivita della tratta; come in altri

31 La nuova amministrazione ha motivato la decisione sulla base delle difficolta di accesso ai de-

positi-officine attualmente esistenti.
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casi (ad es. Veneto ed Emilia-Romagna) il materiale rotabile doveva essere appor-
tato dall’affidatario, seppure entro tre anni dall’aggiudicazione, ed erano previsti:
a) il mantenimento del vincolo di destinazione d’uso della parte del parco rotabile
finanziata dalla Regione e la sua restituzione all’ente da parte del gestore ces-
sante per cederlo a quello subentrante se diverso, oppure la restituzione della
quota dei finanziamenti ricevuti per il periodo relativo al mancato utilizzo®?;
b) il diritto di prelazione dell’aggiudicatario sugli altri beni senza vincolo di destina-

zione d’uso. Alla scadenza per la presentazione delle domande (15 febbraio 2010)

avevano manifestato interesse 4 concorrenti.

Oltre a Trenitalia, in associazione con LeNORD (TLN), vi erano importanti ge-
stori esteri: la multinazionale inglese Arriva, presente in 12 paesi europei, la francese
Veolia in ben 28, ma anche negli USA e in Nuova Zelanda, e le Ferrovie Federali
Svizzere (che sembravano interessate anche per la contiguita territoriale con il Pie-
monte nord-orientale)®.

In tutti e tre i casi in cui la procedura ha avuto seguito, I'aggiudicatario ¢ ri-
sultato un gruppo di imprese costituito essenzialmente dagli incumbent, inclusa
Trenitalia. Soltanto in Emilia-Romagna I'affidamento ha riguardato 'intero ser-
vizio, mentre nelle altre due regioni ¢ stato parziale (circa % del servizio per il Ve-
neto a Trenitalia insieme a Sistemi Territoriali S.p.A.). Anche la Liguria aveva
avviato nel 2004 procedure di gara per I'intero servizio regionale, ma entrambi
gli offerenti sono stati esclusi: Trenitalia per aver formulato un’offerta condizio-
nata e LeNORD per aver avanzato un’offerta non conforme al capitolato di gara.
In Lombardia, due dei tre lotti posti a gara nel 2004 non sono stati aggiudicati
in quanto I'emissione del bando non ¢ stata seguita dalla pubblicazione del capi-
tolato e quindi non si ¢ mai proceduto a ricevere le offerte (Stagni, 2010). Tra le
principali determinanti dell’insuccesso della maggior parte delle gare vi sono le
condizioni relative al materiale rotabile (gli oneri connessi con il reperimento, il
rinnovo o la cessione all’ente appaltante al termine del contratto), probabilmente
ritenute troppo gravose rispetto al corrispettivo offerto dalla Regione e sostan-
zialmente impraticabili se la gara ¢ riferita a un’intera Regione (Stagni, 2004).

32 Non ¢ stata invece data attuazione al progetto della Regione di creare una societd mista che
gestisse in proprio anche il parco rotabile.

3% Con riguardo alla questione del reperimento del materiale rotabile da parte del vincitore, alcune
dichiarazioni rilasciate alla stampa dall’A.D. di Arriva Italia indicherebbero che eventuali pro-
blemi per il rispetto dei tempi previsti nel bando potrebbero sorgere soltanto in relazione a ri-
tardi da parte dei fornitori dei treni, comunque superabili proprio in forza delle dimensioni e
della solidita economica della societa e della sua esperienza nel settore.
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1 contratti per il trasporto regionale. - Al primo CS, relativo al 2000 e siglato fra
Stato e FS, ¢ seguito un “contratto sperimentale” (2001) e un “contratto transi-
torio” 2002-03 tra Trenitalia e le singole RSO (in attesa delle gare). Dopo la sca-
denza di quest’ultimo contratto, molte Regioni hanno prorogato il contratto (non
la Lombardia ad esempio, che ha predisposto un suo CS 2004-2005); tutte hanno
fissato le proprie tariffe, in quanto la legge assegna alle Regioni la potesta tariffaria
per i servizi ferroviari regionali, e in genere hanno introdotto penali per il mancato
rispetto dei parametri quantitativi e qualitativi. Dal 2001 al 2007 le risorse tra-
sferite dallo Stato sono rimaste immutate, anche se il zrend dei servizi & stato mo-
deratamente in crescita: questo ha contribuito a un progressivo deterioramento
dei bilanci di Trenitalia. Solo alcune Regioni (soprattutto la Toscana e la Lom-
bardia) hanno aggiunto risorse proprie che, eventualmente insieme agli aumenti
tariffari, hanno finanziato i servizi di nuova istituzione (Stagni, 2004).

Con il D.I. n. 159 del 2007, il MIT ha erogato direttamente a Trenitalia 311
milioni di euro per il 2007, inaugurando una stagione di finanziamenti diretti
all’azienda, che scavalcava le Regioni titolari dei contratti. In attesa della rideter-
minazione dei criteri di ripartizione dei trasferimenti statali alle regioni in materia
di trasporti, si ¢ proseguito con un’assegnazione di 80 milioni di euro all’inizio
del 2008 (D.l. 8 aprile 2008, n. 60) e di ulteriori 300 milioni pochi mesi pil
tardi (D.I. n. 112 del 2008).

In generale, dove non sono state effettuate le gare per l'intero servizio, il tra-
sporto ferroviario regionale risulta oggi fornito da Trenitalia e uno o pit gestori
“regionali” (le ex concesse), sulla base di un affidamento diretto, disciplinato da
un apposito e distinto CS. Per la maggior parte di queste regioni i rapporti con
Trenitalia sono stati recentemente regolati tramite la sottoscrizione di un nuovo
contratto (in genere 2009-14), per poter garantire, da un lato, almeno i livelli di
servizio preesistenti e, dall’altro, per assicurarsi il sostegno finanziario statale pre-
visto dai provvedimenti normativi emanati tra la fine del 2008 e I'inizio del 2009.
Tra i primi a sottoscrivere il nuovo CS con Trenitalia ¢ stata la Provincia Auto-
noma di Trento (novembre 2008), per la gestione del servizio locale per il periodo
2008-2013. In Valle d’Aosta, Sicilia e Sardegna, I'attuale contratto di servizio con
Trenitalia risulta sottoscritto dal MIT anziché dalla Regione.

Per la stipula dei nuovi CS Trenitalia ha presentato ai contraenti un “Catalogo”
che introduce un nuovo criterio di determinazione del corrispettivo annuo effet-
tivo, basato su un “listino prezzi” dei vari servizi (sia di trasporto sia accessori, come
biglietterie, informazioni e assistenza), che ha sostituito il parametro dei treni-km
(come base di calcolo dei corrispettivi) con il costo orario del servizio. Legare una
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quota considerevole del costo aziendale al costo orario rende possibili aumenti di
fatturato dovuti anche soltanto a una revisione della durata di percorrenza delle
singole tratte; 'allungamento dei tempi di percorrenza tra I'altro ¢ stato in tempi
recenti un modo per contenere i ritardi, al verificarsi dei quali erano sovente dovute
penali da riconoscere alle Regioni, proporzionali alla loro frequenza ed entita. Sono
inoltre previste maggiorazioni percentuali sul costo orario per i servizi notturni, di
sabato e nei festivi, a bassa domanda, o con materiale nuovo. Poiché il corrispettivo
richiesto alla Regione ¢ pari alla differenza tra il costo complessivo come sopra de-
terminato e gli introiti dell’azienda (biglietti), si realizza di fatto un sistema gross
cost che trasferisce il rischio di domanda dal gestore alla Regione.

5. - Caratteristiche del settore

5.1 Liinfrastruttura

La proprieta pubblica nel settore del trasporto ferroviario non ¢ sempre stata
una caratteristica della rete italiana. Per tutto il XIX secolo sul territorio italiano
accanto all’operatore pubblico hanno operato numerosi privati. La ferrovia nasce
in Italia nel 1839 con I'inaugurazione della Napoli-Portici (7,640 km). L'esempio
del Regno delle Due Sicilie fu seguito da altri Stati italiani e nel 1861 la rete era
lunga poco piti di 2.000 km (il 18% era di proprieta dello Stato ed il 25% in sua
gestione diretta). Alla sua costruzione contribuirono in maniera significativa ca-
pitali privati, anche esteri (in particolare il banchiere livornese Pietro Bastogi e
James Rothschild). Nello stesso periodo la rete ferroviaria era gia molto piu svi-
luppata in altri paesi europei (misurava circa 11.700 km in Germania, 14.600
nel Regno Unito e 9.400 in Francia; Berengo Gardin, 1988). Nel 1865 una legge
di riordino concentro rete e gestione del servizio in 5 societa concessionarie®®. Nel
1872 la rete italiana misurava circa 7.000 km, la cui gran parte era gestita da 4
societd. Fra il 1878 e il 1880 lo Stato rilevod due societa ferroviarie, colpite da
gravi dissesti finanziari. Nel 1884-1885 si decise di riaffidare ai privati la gestione
delle ferrovie, lungo la rete di 8.510 km, stipulando convenzioni sessantennali

3 1l riordino ¢ legato al fatto che le garanzie statali sugli investimenti gravavano pesantemente
sulle finanze pubbliche e che I'eccessivo frazionamento ostacolava lo sviluppo delle ferrovie.
Le 22 societa furono ridotte a 5: ’Alta Italia (Rothschild) alla quale si affittarono le ferrovie
statali, le Romane (a capitale prevalentemente francese), le SFM (Bastogi), le Calabro-Sicule
(a capitale francese) e le Sarde (a capitale prevalentemente inglese).
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con 3 societa private. La situazione economica delle ferrovie rimase disastrata e
richiese elevati contributi statali.

Nel 1905 sotto il governo Giolitti lo Stato cred I’Azienda autonoma delle Fer-
rovie dello Stato, che assunse la gestione diretta di 10.557 km di rete (di cui 9.868
gia di proprieta statale). Nel 1906, con la confluenza della rete della Societa ita-
liana per le strade ferrate meridionali (SEM), la rete statale raggiunse i 13.075
km, di cui 1.917 a doppio binario. Molte altre linee preesistenti, di interesse lo-
cale, rimasero tuttavia attive sulla base di concessioni: sono quelle comunemente
chiamate “ferrovie concesse”, che oggi, in maggioranza trasferite alle Regioni, co-
stituiscono le cosiddette reti regionali, cio¢ le infrastrutture ferroviarie non in capo
a RFI. Nel 1912 fu introdotto l'istituto della gestione commissariale governativa
(specifico per le aziende di trasporto concessionarie in crisi), modificato piti volte
nel dopoguerra, attribuendo la gestione commissariale dapprima a un incaricato
governativo e infine a FS, prima del loro recente passaggio alle Regioni.

Nel 1922 con I'avvento del fascismo e in presenza di una grave situazione eco-
nomico-finanziaria, al’Ente fu imposto un commissario in sostituzione del con-
siglio di amministrazione e due anni dopo fu messo a capo dell’Ente il ministro
delle comunicazioni, che ripristind il consiglio di amministrazione (dal 1944 le
competenze passarono al ministero dei trasporti); fu avviata una politica di taglio
del personale, che passo da 241.000 a 138.000 unita fra il 1922 e il 1939. La co-
struzione di nuove reti fu affidata al ministero dei lavori pubblici. In questo pe-
riodo le ferrovie conobbero un periodo di notevole sviluppo: nel 1939 la rete
aveva raggiunto i 22.800 km (di cui oltre 5.000 elettrificati). La seconda guerra
mondiale danneggio notevolmente il sistema ferroviario (nel giugno 1945 il 40%
della rete e gran parte del materiale rotabile erano danneggiati), ma il recupero fu
rapido: nel 1949 la rete ferroviaria in funzione aveva raggiunto i 21.369 km e ri-
mase sostanzialmente invariata fino all’inizio degli anni sessanta.

Negli ultimi 40 anni del XX secolo si sviluppano alcuni servizi di punta per i
viaggiatori a lungo raggio, alcune reti soprattutto in ambito urbano e suburbano
e viene avviata I’alta velocitd, con la costruzione della Direttissima Firenze-Roma,
la prima del genere realizzata in Europa, iniziata nel 1970 e conclusa nel 1992 (la
prima tratta ¢ stata inaugurata nel 1977). A partire dagli anni cinquanta viene
avviata, in misura crescente con la scelta politica di privilegiare le infrastrutture
stradali, e in particolare nel 1985 con il decreto Signorile, la dismissione di alcune
linee e I'abbandono di altre in seguito alla realizzazione di varianti di tracciato,
per circa 2.550 km per quelle di pertinenza FS ¢ 3.150 km per le ex in conces-
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sione. A queste si aggiungono circa 520 km di linee incompiute® . Di recente
sono state riattivate alcune linee, di lunghezza molto ridotta.

La rete attiva ¢ andata diminuendo dal 1990 al 2000 (Tavola 3), per poi ri-
prendere una crescita modesta, concentrata nella parte nazionale nell’alta velocita
(oltre a circa 250 km nella rete regionale; Tavola 4).

Alla fine di questo decennio la rete italiana supera di poco i 20.000 km, 3.500 dei
quali (circa il 17%) di competenza regionale. Le due reti si differenziano qualitativa-
mente, con il 71% circa di quella nazionale elettrificata (a fronte del 37% di quella
regionale) e una quota ancora limitata di rete a doppio binario (44% e 12% circa).

Le reti regionali del Mezzogiorno rappresentano oltre il 60% del totale delle reti
locali, con un’estensione particolarmente ampia in Puglia, Sardegna e Campania
(807, 614 e 345 km; Tavola 4). Seguono al Nord la Lombardia e 'Emilia-Romagna
(321 € 302 km, rispettivamente). In molte regioni la rete regionale ¢ completamente
non elettrificata e solo in sette regioni (di cui due nel Sud) la quota di rete elettrificata
¢ superiore ai tre quarti del totale. Lestensione complessiva della ferrovia sul territorio
regionale riflette in modo significativo le caratteristiche del territorio: da una media
di 6,6 km di rete ogni 100 km? di superficie, si scende ai minimi in alcune regioni
montane (Valle d’Aosta, Trentino-Alto Adige, Basilicata), ma anche nelle Marche.

I recenti progetti di ampliamento della rete hanno riguardato, a livello nazio-
nale, AV, avviata nel 1994 e che affianca la linea storica, cui si aggiungono il pro-
gramma di riqualificazione di 13 grandi stazioni (inserito nella legge obiettivo) e
la riqualificazione e il potenziamento di alcune tratte. La quota di investimenti in-
frastrutturali nella rete storica si ¢ ridotta dal 46,3% nel 1999 al 28,3% nel 2003
in favore dell’AV per poi risalire al 58,2% nel 2009 (Grafico 1). Gli investimenti
complessivi sono in calo dal 20006, sia in valore assoluto sia rispetto al PIL corrente.

Raramente sono state sperimentate forme di finanziamento innovative rispetto
ai tradizionali contributi dello Stato. Nel caso dell’AV, I'obiettivo iniziale di un
project finance con 60% di capitale privato non ¢ stato conseguito. L’investimento
non risultava infatti sufficientemente profittevole per gli investitori privati e ri-
sultava pertanto una forma mascherata di finanziamento pubblico®®. Un caso in-

3 Cfr. il sito www.ferrovieabbandonate.it. Ne ¢ un esempio la ferrovia Roma Nomentana-Roma
San Pietro (FS), lunga 12,8 km, i cui lavori sono iniziati nel 1913 e interrotti pit volte.

La societa Infrastrutture S.p.A., costituita per finanziare grandi opere (fra cui ’AV) con emis-
sioni obbligazionarie, rientrando del debito attraverso il canone di pedaggio pagato per I'uso
della rete (e con lo Stato che si doveva far carico dello sbilancio tra ricavi e servizio del debito),
¢ stata assorbita dalla Cassa depositi e prestiti dopo che 'Eurostat nel 2005 aveva deciso che
I'operazione non rispettava i presupposti finanziari per considerarla come project financing e
per trattare i debiti ISPA come debiti privati (non inclusi cio¢ nel debito dello Stato).

36
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teressante riguarda il Trentino-Alto Adige, dove I’Autostrada del Brennero, societa
partecipata dalle amministrazioni locali, ai sensi della legge finanziaria 1998, ac-
cantona parte dei proventi da pedaggi in un fondo destinato al rinnovo dell’in-
frastruttura ferroviaria; ['utilizzo del fondo dovrebbe avvenire attraverso una
partecipazione della stessa Autostrada del Brennero Spa alla societa che costruira
e/o gestira il nuovo tunnel ferroviario del Brennero.

GRAF. 1
INVESTIMENTI DEL GRUPPO ES IN PERCENTUALE DEL PIL
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Fonte: ISTAT e bilanci del gruppo Fs.

%7 La Direttiva CE 17 giugno 1999, n. 62 e successive modifiche e integrazioni (Eurovignette)
consente una forma simile di finanziamento prevedendo la possibilita di aumentare (secondo
fasce di incremento predeterminate) i pedaggi per gli autoveicoli pesanti adibiti al trasporto
merci su strade congestionate e situate in regioni montane. VAGHI C. e MILOTTI A. (2009) mo-
strano tuttavia che un aumento dei pedaggi sull’Autobrennero nei limiti indicati dalla Eurovi-
gnette per finanziare il nuovo tunnel ferroviario del Brennero permetterebbe di finanziare solo
un quarto dell’opera. All’inizio del 2009 erano stati accantonati fondi per circa 385 milioni di
euro. L’impresa italo austriaca incaricata della costruzione, e partecipata da FS, non sembrava
intenzionata ad aprire il proprio capitale sociale ad Autobrennero S.p.A. (RaGazz1 G., 2009).
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5.2 Il mercato nazionale

Sul mercato nazionale (MLP), che include sia i servizi di mercato sia quelli
sussidiati e soggetti a OSP, fra il 2000 e il 2009 si ¢ avuta una riduzione dei pas-
seggeri del 4,3% (Tavola 8); la riduzione ¢ stata ancora pit intensa in termini di
passeggeri-km (-19,2%).

Il materiale rotabile utilizzato sulla media e lunga percorrenza ¢ relativamente
vecchio, risalendo in maggioranza agli anni settanta e ottanta, con la rilevante ec-
cezione di quello per I'alta velocita (che ha circa 10 anni). Il load factor ha mostrato
un lieve calo fra il 2000 e il 2008 (arrivando intorno al 50,3% nel 2008).

Nel 2009 i ricavi sul mercato nazionale hanno raggiunto i 1.986 milioni di
euro, di cui I'88,7% dal mercato (biglietti e abbonamenti) e la parte restante de-
rivante dal CS per la MLP. Fra il 2001 e il 2009 sia i ricavi da mercato sia quelli
derivanti dal CS con lo Stato sono aumentati di circa il 18%. I trasferimenti dallo
Stato per il CS MLP sono passati da 190 a 224 milioni di euro (Tavola 9). Se-
condo alcune stime, i sussidi per la MLP sarebbero troppo elevati. Brenna (2009)
stima un costo del trasporto ferroviario MLP parte dell’attuale CS pari a 8,80
euro per treno-km in un contesto concorrenziale, a fronte di un costo medio com-
plessivo dichiarato da Trenitalia di 15,03 per il 2008. L’attuale ricavo medio per
la stessa tipologia di treni sarebbe pari a 0,07 € pass.-km, con un break-even di
circa 126 passeggeri a treno, a fronte di oltre 700 posti offerti per treno.

A fine 2009 ¢ stato completato il sistema di alta velocita sulla tratta Torino-
Napoli-Salerno. Il nuovo servizio ¢ stato accompagnato da aumenti del prezzo
dei biglietti e da maggiori limiti nei rimborsi per ritardi.

Alcune critiche sono state mosse ai costi dell’infrastruttura relativa all’AV, pit
alti che in altri paesi (Ponti e Beria, 2007); in questo caso I'investimento resterebbe
in gran parte a carico dello Stato, nonostante i fruitori non siano cittadini a basso
reddito, e i costi di produzione risulterebbero comunque molto pit elevati del
corrispondente trasporto aereo. Negli ultimi anni il gruppo FS ha avviato alcuni
sforzi di razionalizzazione delle risorse e di contenimento dei costi: il personale
complessivo ¢ passato da 111.621 a 89.431 unita da fine 2000 a fine 2008 (da
56.771 a42.718 dal 2001 al 2008 nel caso di Trenitalia).
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5.3 Il mercato regionale’®

Dal lato della domanda il mercato regionale si caratterizza, rispetto ad altri
servizi di trasporto, per una qualita del servizio bassa e in diminuzione e una quota
di utilizzatori in lieve calo ma con percorrenze medie e numero di viaggiatori in
aumento.

La domanda di mobilita non ¢ mutata in maniera rilevante nel decennio in
corso, almeno in termini quantitativi. I dati Isfort indicano che la quota di po-
polazione che ha effettuato spostamenti in un giorno feriale tipo ¢ passata
dall’84,6% nel 2000 all’83,5% nel 2009 (con un massimo dell’85,8% nel Nord
Est). Le abitudini di mobilita hanno invece avuto alcuni mutamenti fra il 2000
e il 2008: a fronte di un numero di spostamenti medi giornalieri piuttosto co-
stante (circa 3) si ¢ avuto un calo dell'incidenza di quelli per motivi di studio o
di lavoro, caratterizzati da orari standard e da picchi prevedibili (da quasi il 44%
nel 2004 al 35,9%), un aumento della durata media e della distanza media dello
spostamento (da 9,6 a 12,7 km dal 2000 al 2008) e uno piu significativo della
velocita media (Tavola 5).

Il servizio ferroviario regionale soddisfa una domanda di trasporto pendolare
legata prevalentemente a motivi di studio o di lavoro. L'utilizzo giornaliero del
treno regionale resta appannaggio del 4,6% della popolazione, una quota che ha
oscillato lievemente negli ultimi anni ed ¢ in diminuzione rispetto al 1995 (4,8%
nel 2001; Tavola 6). Sul territorio nazionale 'incidenza dei pendolari ferroviari
¢ particolarmente elevata nel Nord Ovest e nel Centro (5,6% e 5%, rispettiva-
mente); nel Mezzogiorno la ferrovia locale ha un utilizzo significativo solo in
Campania (7%). In Sicilia, Umbria e Basilicata si rilevano le quote di utilizzo piu
basse (fral'1,6% e il 2,1%). In termini assoluti si tratta di quasi un milione e sei-
centomila persone di 14 anni e piu che utilizzano il treno tutti i giorni o qualche
volta a settimana. Il 64,1% dei pendolari ferroviari ¢ concentrato in 5 regioni
(Lombardia, Campania, Lazio, Piemonte e Veneto).

L’aspetto pil eclatante relativo all’'utenza ¢ il forte peggioramento delle valu-
tazioni sulla qualita del servizio rispetto al 1995; la quota di utenti che si dichia-
ravano soddisfatti ¢ scesa da quasi il 60% al 47,2% nel 2009. Fra il 2007 e il 2009

3% In quanto segue non si commentano i dati relativi ai due operatori attivi nel trasporto passeg-
geri che operano esclusivamente in regime di licenza (la SAD, che opera nella provincia auto-
noma di Bolzano e SERFER, che effettua un trasporto charter passeggeri fra Roma e
Civitavecchia, ma si occupa prevalentemente di progettazione, manutenzione e cargo ed ¢ in-
tegralmente di proprieta di Trenitalia).
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si rileva un modesto miglioramento nella media, piti accentuato nel Nord Est, a
fronte di una sostanziale stabilita della qualitd percepita del servizio in Sicilia e
Campania e di un progressivo peggioramento in Calabria (Tavola 6)*. Questi
dati si riferiscono tuttavia all’intero servizio ferroviario nazionale e regionale e
non consentono pertanto di valutare la qualita dello specifico segmento regionale.
Un’indicazione su quest’ultimo aspetto si puo derivare dall'indagine Isfort sulla
mobilita, che segnala per il 2009 una valutazione media del trasporto ferroviario
locale di 5,91 punti (Tavola 7), valore minimo e inferiore anche a quello dell’au-
tobus extraurbano (6,63; la moto ha un punteggio di 8,26 e I'auto di 7,89). La
valutazione dei treni locali ¢ migliore sia nel Nord Est sia nel Centro (6,18 ¢ 6,00,
rispettivamente). L'indicatore di puntualitd del servizio regionale Trenitalia se-
gnala che, fra il 2000 e il 2008, la percentuale di treni arrivati fra 0 e 5° di ritardo
¢ aumentata dall’85,5% al 90,3% (Tavola 9).

Dal lato dell’offerta, sul mercato regionale opera Trenitalia, in molte regioni
come monopolista e in altre affiancato da alcuni altri gestori locali (“ferrovie re-
gionali”) generalmente controllati da Regioni ed enti locali. Trenitalia ha un’am-
pia quota di mercato sia in termini di viaggiatori sia di viaggiatori-km; I'insieme
degli altri gestori regionali ha tuttavia registrato una maggiore crescita.

Il segmento di mercato regionale rappresenta, in termini di viaggiatori, la gran
parte del trasporto ferroviario, con una quota di passeggeri del 91,2%, pari nel
2008 a 725,3 milioni. Nel 2008 le ferrovie regionali trasportavano il 29,2% dei
viaggiatori locali (dal 28,2% nel 2000). I dati del Conto nazionale delle infra-
strutture e dei trasporti (CNIT) mostrano un costante calo dei passeggeri delle
ferrovie regionali da circa 192 milioni nel 1980 fino a un minimo di 145 milioni
nel 1993. Dal 2000 si ¢ avuta una ripresa signiﬁcativa, con un aumento dei pas-
seggeri del 31,9% fino al 2008, sfiorando i 212 milioni di passeggeri nel 2008
(Tavola 8). Nel caso dei treni locali gestiti da Trenitalia (tipicamente presente su
reti pitt lunghe e meglio interconnesse) 'aumento dei passeggeri dal 2000 al 2008
¢ stato pitt modesto (25,8%), ma con una significativa ripresa nel 2009.

Se si considerano anche le percorrenze relative, la quota di viaggiatori-km delle
ferrovie regionali sul totale del trasporto regionale si dimezza al 14,3%, a causa
della minore percorrenza media rispetto a Trenitalia. Tuttavia fra il 2000 e il

¥ Questo dato si riferisce al 5,9% degli studenti e al 2,9% dei lavoratori che escono di casa per
svolgere le loro attivitd; le percentuali salgono all’8,5% e 3,4% se si considerano solo coloro
che utilizzano mezzi di trasporto a motore.
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2008 le ferrovie regionali hanno avuto una crescita notevolmente superiore
(52,2% contro 13,2%, rispettivamente). Per le ferrovie regionali il percorso medio
di un viaggiatore ¢ aumentato da 15,2 km a 17,5 km nel 2008; nello stesso pe-
riodo si ¢ registrata una diminuzione per la percorrenza media degli utenti locali
di Trenitalia, da 48 km a 43 km (-10,4%).

Anche utilizzando I'indicatore di offerta in termini di treni-km, la quota di
trasporto regionale di Trenitalia risulta sensibilmente superiore (quella delle fer-
rovie regionali ¢ del 17,1%), ma segna, rispetto al 2000, una crescita molto piu
modesta rispetto a quella delle ferrovie regionali (10,8% contro 19,6%). A fronte
di un load factor sostanzialmente costante per Trenitalia fra il 2000 e il 2008 (circa
30%), quello delle ferrovie regionali si ¢ ridotto drasticamente dal 32,1% al
21,7% (Tavola 8), pit che dimezzandosi nel Mezzogiorno.

Lo stock di materiale rotabile delle ferrovie regionali ¢ lievemente aumentato
fra il 1990 e il 2000; negli anni successivi si ¢ registrato un modesto aumento dei
mezzi di trazione e un calo del numero di carrozze. Per Trenitalia fra il 2000 e il
2008 si rileva un notevole calo di tutto il materiale rotabile (incluso quello utiliz-
zato sulle tratte nazionali). Il contestuale aumento dei treni-km sia per le ferrovie
regionali sia per il trasporto regionale di Trenitalia sembra indicare un aumento
della frequenza di utilizzo del materiale rotabile. Anche in questo caso diverse
fonti ne segnalano anche un’elevata etd media, nonostante una politica di rinnovo
avviata all’inizio degli anni 2000, che riguarderebbe in particolare il trasporto re-
gionale. Nel 2007, secondo dati del MEF, I'eta media del parco rotabile era su-
periore a 20 anni (con picchi di 30-40 anni in alcune regioni; Coordinamento
dei Pendolari ez al., 2008). Nonostante la riduzione dei costi di acquisto del ma-
teriale rotabile collegata all’utilizzo delle gare comunitarie a partire dagli anni no-
vanta (circa il 30%; Gardina, 2006), le notevoli differenze nelle reti regionali
(scartamento, alimentazione e altri vincoli tecnici legati alle singole infrastrutture)
limitano la possibilita di forme di acquisti in gruppo per ottenere i maggiori sconti
applicati su lotti di dimensione elevata.

Le informazioni sui risultati di gestione delle imprese ferroviarie sono scarse. Per
le ferrovie regionali i dati del CNIT mostrano come il rapporto fra ricavi (al netto
delle sovvenzioni in conto esercizio) e costi della produzione sia mediamente al di
sotto della soglia indicata dalla normativa (35%), con una media del 24,5% (Tavola
9). Fra il 2000 e il 2008, dopo un iniziale peggioramento nel Meridione, dove si
sono toccati valori minimi intorno al 14%, a partire dal 2003 si ¢ avuto un pro-
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gressivo recupero. Nelle altre aree il miglioramento ¢ risultato piti debole e parziale®.
I ricavi netti per viaggiatori-km si aggiravano nel 2008 intorno ai 12 centesimi di
euro (dai 9% del 1998), con minimi di 4-5 centesimi nel Centro Nord.

Il trasporto locale ha un’incidenza significativa sul bilancio di Trenitalia: la
quota dei ricavi del trasporto passeggeri regionale (inclusa la parte relativa alle
RSS) sul totale del trasporto ferroviario passeggeri ¢ passata dal 54,9% al 58%
fra il 2001 e il 2008 (Tavola 9). Questo dato ¢ significativo se si considera che il
mercato regionale rappresenta '88% dei viaggiatori Trenitalia, il 69,8% dei suoi
treni-km e il 60,3% dei suoi posti-km complessivamente offerti.

I corrispettivi per CS con le Regioni sono passati da 1.214 mln di euro nel
2001 a 1.756 nel 2009; i contributi dallo Stato per il servizio svolto nelle RSS da
218 a 183 mln di euro, soprattutto per effetto della sottoscrizione diretta negli
anni recenti da parte di alcuni enti dei CS (Friuli-Venezia Giulia e Province au-
tonome di Trento e Bolzano). I dati di Legambiente (2011) mostrano una elevata
variabilita dei corrispettivi dei CS in rapporto ai treni-km annui; i confronti in-
terregionali basati sui treni-km erogati sono tuttavia poco significativi, dato Iuti-
lizzo nei contratti con Trenitalia di parametri che tengono anche conto di una
serie di altre caratteristiche del servizio richiesto.

Le valutazioni sulla congruita di questi corrispettivi sono discordi. Gli incassi
complessivi (inclusi quelli tariffari) sarebbero passati da 9,2 a 11,0 centesimi di euro
a passeggero-km fra il 2001 e il 2008 fino a 11,8 nel periodo precedente ai nuovi
CS. Secondo FS, in Francia e Germania i corrispettivi per il trasporto ferroviario
regionale sarebbero piti elevati: 22,1 centesimi di euro a passeggeri-km in Francia
e 19,2 in Germania; questo indice, usato largamente da Trenitalia, rischia di essere
fuorviante non solo per motivi di confrontabilita legati alle differenze nel potere
d’acquisto, ma anche perché un corrispettivo per passeggeri-km piti alto significa,
di norma, che ¢ riferito a treni con meno viaggiatori ed ¢ pertanto un sussidio meno
efficiente.

Secondo la Corte dei conti (2009) il ricavo medio unitario sarebbe mediamente
12,5 centesimi di euro a passeggeri-km, inferiore al prezzo di equilibrio individuato
in 14,5 centesimi di euro. Arenaways, I'impresa ferroviaria che aveva avviato il servizio
sulla tratta Torino-Milano, ha dichiarato che, applicando i contratti collettivi di lavoro
e senza contributi pubblici, ¢ in grado di coprire i costi con un load factor del 30%?*'.

% T dati includono anche il trasporto merci da parte dei gestori locali e risentono a meta degli
anni 2009 di operazioni di scorporo.
1 (ex capostazione che sfida le FS», 7/ Sole 24Ore, 26 settembre 2010, p. 16.
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6. - Il trasporto ferroviario passeggeri in alcuni paesi europei

Nonostante I'organizzazione del settore sia stata oggetto di tre ondate di diret-
tive europee, permangono notevoli differenze fra i paesi della UE. La proprieta
delle rete ¢ pubblica nei principali paesi (Italia, Regno Unito, Germania, Francia,
Austria, Paesi Bassi e Svezia), ma la separazione fra gestore della rete e del servizio
¢ completa solo negli ultimi due e nel Regno Unito, mentre Italia, Austria e Ger-
mania accorpano le due attivita sotto una stessa holding. Solo il Regno Unito ha
sperimentato un breve periodo di privatizzazione della rete. Fra i paesi extracuropei,
negli Stati Uniti e in Giappone la rete ¢ di proprieta delle imprese ferroviarie.

Sulla lunga distanza incumbent statale detiene il 90-100% del mercato, con
Ieccezione di Olanda (dove operano due principali gestori), Svezia e Regno Unito
(dove lo Stato non ha partecipazioni nei gestori)*.

Il Regno Unito ha avviato la ristrutturazione del settore nel 1993, con una
frammentazione della British Rail in un centinaio di imprese indipendenti e se-
parate verticalmente. Mentre per le merci ¢ stata introdotta la concorrenza nel
mercato, per quasi tutto il trasporto passeggeri sono state introdotte gare per le
tracce basate su standard di qualita e livello di sussidi richiesto, con una durata
dei contratti frai 7 e i 15 anni (Affuso, 2003). Sono attive 3 ROSCOs che de-
tengono il 97% del mercato di noleggio del materiale rotabile per il servizio pas-
seggeri alle imprese ferroviarie. Inizialmente la proprieta della rete e di gran parte
delle stazioni ¢ stata assegnata a un’impresa privata ma, dopo una serie di incidenti
alla fine degli anni novanta, collegati sia alla scarsa manutenzione della rete sia al
mancato coordinamento fra gli operatori del settore, essa ¢ stata acquisita nel
2002 da Network Rail (impresa a capitale pubblico), che ha avviato un intenso
programma di ristrutturazione e di miglioramento della rete e della tecnologia
collegata. Il settore ¢ in espansione: sono previsti ulteriori rilevanti investimenti
per migliorare la sicurezza, il livello tecnologico e la capacita di trasporto della
rete. Attualmente sono presenti circa 19 imprese di trasporto passeggeri, e nel
2009 il numero dei viaggiatori ha raggiunto il picco massimo in 60 anni. Dal
1995 sono state aperte 27 nuove linee (per un totale di 199 miglia di binari) e 68
stazioni. Nel giugno 2009 I'associazione delle imprese ferroviarie ha pubblicato
un rapporto in cui identificava come redditizio un progetto di riapertura o co-
struzione di 40 stazioni e di alcune linee per i servizi passeggeri. Si stanno valu-
tando alcuni progetti per 'alta velocita (ad esempio la tratta Londra-Edimburgo),

4 Alcune imprese ferroviarie britanniche sono partecipate da imprese di proprieta di altri Stati.
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sulla spinta della congestione dei principali aeroporti. Fra i problemi aperti vi ¢

il ruolo delle ROSCOs, che secondo la Competition Commission tenderebbe a di-

storcere la concorrenza. Sono stati identificati alcuni aspetti problematici:

i) le ROSCOs non offrono un’ampia varieta di tipologie di materiale rotabile e
cio limita le possibilita di scelta delle imprese ferroviarie;

ii) la necessita per le imprese ferroviarie di avviare accordi preliminari di leasing
con le ROSCOs prima di fare un’offerta per il servizio (in modo da avere la
disponibilita del materiale rotabile) ne riduce il potere contrattuale e le sotto-
pone a rischi di comportamenti opportunistici delle ROSCOs);

ii)le ROSCOs hanno scarsi incentivi per farsi concorrenza, anche a causa del
loro codice di condotta in cui si impegnano a offrire le stesse condizioni a tutte
le imprese ferroviarie.

La Competition Commission ha raccomandato fra I’altro che le concessioni du-
rino almeno 12-15 anni, per aumentare le opzioni a disposizione delle imprese
ferroviarie.

In Francia il trasporto regionale con obblighi di servizio ¢ affidato direttamente
dalle Regioni alla SNCF con CS quinquennali (con possibilita di estensione a 10
anni; Corte dei conti, 2009) e i corrispettivi sono indicizzati sia all'inflazione pro-
grammata sia alla crescita del PIL. In Germania i Linder assegnano con gara i
servizi nelle aree rurali (meno redditizi) e a DB quelli pit redditizi (aree metro-
politane); i corrispettivi annui sono indicizzati a una crescita media dell'1,5% e i
CS hanno durata 10-12 anni. La rete tedesca risulta congestionata in alcune aree
e vi sono problemi di allocazione delle tracce fra MLP, trasporto locale e trasporto
merci. In Spagna i servizi sono affidati direttamente a RENFE-Operadora dal
ministero dei trasporti; il CS pluriennale definisce il corrispettivo sia a copertura
delle spese correnti sia degli investimenti in nuovo materiale rotabile. Sono stati
avviati ingenti investimenti in AV; dopo I'apertura della tratta ferroviaria Barcel-
lona-Madrid all’inizio del 2008, che ha sottratto significative quote di mercato al
trasporto aereo, ¢ in progetto la costruzione di altri 9.000 km di rete nel prossimo
decennio, con I'obiettivo di creare la rete AV pit estesa d’Europa, con il 90% dei
potenziali utenti che vivono a meno di 50 km da una stazione ferroviaria®.

Le iniziative di costruzione di nuove ferrovie con finanziamenti almeno in parte
privati sono limitate, ma stanno sviluppandosi quelle in project financing. Fra que-
ste, 'Eurotunnel sotto la Manica ¢ stato completato nel 1994 con un rilevante ag-
gravio di costi (legato soprattutto a una non corretta allocazione dei rischi); il

# «A Surprising Conversion», The Economist, 30 dicembre 2008.
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progetto ha generato il suo primo utile nel 2007 (la societa ¢ stata creata nel 1986).
Una seconda iniziativa in finanza di progetto riguarda la realizzazione della prima
tratta AV tra il confine belga ed Amsterdam HSL Zuid (98 km)*. Un caso inte-
ressante riguarda il progetto per la linea ferroviaria ad alta velocita Perpignan-Fi-
gueras (44,4 km) in cui i rischi di costruzione, disponibilita e mercato sono stati
allocati al privato®. Il progetto per la ferrovia Stoccolma-aeroporto (42 km, costo
€ 700 milioni, concessione fino al 2040) ha ricevuto un contributo pubblico, non
a fondo perduto, del 25%, a fronte dell'integrale allocazione del rischio ai privati.
Infine nel 2001 ¢ stata introdotta in Svizzera una “tassa sul traffico pesante com-
misurata alle prestazioni” (TTPCP) per i mezzi su gomma“; la quota degli introiti
spettante alla Confederazione ¢ destinata alle ferrovie. Recentemente ¢ stata affidata
in Francia una nuova linea AV (Bordeaux-Tours, ed eventuali future estensioni
verso la Spagna) con la formula del partenariato pubblico privato, in cui il conces-
sionario ¢ un’impresa di costruzione (Vinci) che coprira il 50% del finanziamento
e si ripaghera, per I'intera durata della concessione (35 anni a partire dal 2016),
con i ricavi da pedaggio pagati dalle societa ferroviarie che utilizzeranno la tratta
per il passaggio dei loro treni (303 km, costo presunto € 7,4 miliardi, € 3,6 miliardi
finanziati dallo stato tramite Rff, ricavi annui previsti € 200-250 milioni).

Se si considerano i primi 4 paesi indicati oltre alla Spagna, la Germania pre-
senta la rete ferroviaria pil estesa, anche rispetto alla sua superficie (Tavola 10).
La lunghezza totale della rete si ¢ ridotta ovunque rispetto al 1970; in Italia e Spa-
gna si ¢ avuto un modesto aumento rispetto al 1990 legato soprattutto allo svi-
luppo dell’AV. Nel 2008 la densita della rete italiana era simile a quella della
Francia e del Regno Unito e quasi la meta di quella tedesca®. Nel 2008 Francia

#Si tratta di una concessione trentennale (2001-2031, di cui 5 anni per la costruzione ed i re-
stanti per la gestione) ad una societa di scopo costituita da investitori istituzionali (tra cui lo
Stato olandese) ed operatori industriali. Il costo complessivo ¢ di circa 3,9 miliardi di € ed ¢
finanziato per il 28% da privati, che ricevono un canone sulla base di alcuni indicatori di per-
Sformance.

% Qltre al 57% fra contributi pubblici e comunitari, 'opera ¢ stata finanziata da privati e da pre-
stiti bancari, per un costo complessivo di circa 1,1 mld €. La linea ¢ stata completata, con I'ec-
cezione di una stazione, nel febbraio 2009 e la concessione ha una durata di 50 anni.

% Ta tassa ha ridotto significativamente gli autocarri transitati attraverso le Alpi, aumentato il coefficiente
di carico e accelerato i tempi di rinnovo dei mezzi. Le ferrovie rappresentano circa i due terzi del tra-
sporto merci transalpino. Tasse simili sono state introdotte successivamente in altri paesi europei.

47 Nel confronto con i principali paesi extraeuropei, la rete della UE-27 ¢ lunga 215,6 migliaia
di km, contro i 203,6 degli USA ¢i27,6 del Giappone. Le tre reti trasportano, rispettivamente,
394,6, 23,7 e 396 milioni di passeggeri-km (dati Eurostat 2006/2007).

83



Rivista di Politica Economica luglio/settembre 2012

e Germania trasportavano il numero pit elevato di passeggeri-km; in termini di
dinamica, il Regno Unito e la Spagna sono i paesi in cui si sono avuti i maggiori
aumenti di utenza (oltre il 50% fra il 1990 e il 2008), mentre I'Italia registra il ri-
sultato peggiore.

7. - Alcune valutazioni

Federalismo ferroviario e liberalizzazione del mercato nazionale. - 1l trasferimento
delle competenze alle Regioni ¢ stato lento, incompleto e spesso solo formale.
Alle Regioni sono state trasferite le piccole imprese ferroviarie locali, spesso in
condizioni economiche dissestate, e reti secondarie, spesso scollegate fra loro, di
inferiore qualita rispetto alla rete nazionale e non interoperabili. Nella scelta del
gestore del servizio, in molti casi le difficolta di reperire e mettere a disposizione
il materiale rotabile, una certa inerzia o la carenza delle competenze necessarie
per realizzare bandi di gara migliorativi in termini di servizio e di costi, hanno
indotto le Regioni a scegliere di affidare il servizio a Trenitalia, talvolta in coge-
stione con imprese pubbliche locali, rafforzandone il potere di mercato.

La natura pubblica di Trenitalia (e, per altri versi, Uessere parte dello stesso
gruppo di RFI) le attribuisce vantaggi di posizione, oltre a quelli classici di un in-
cumbent, che non solo discriminano i potenziali entranti sui mercati regionali,
ma limitano fortemente la capacita contrattuale delle Regioni. La scelta di intro-
durre per legge sussidi aggiuntivi per chi sceglie come gestore Trenitalia ¢ anti-
concorrenziale e riduce le opzioni per le Regioni, anche in termini di selezione
dell’operatore pit efficiente. Inoltre nell’attuale situazione di federalismo incom-
pleto, i fondi trasferiti alle Regioni sono frutto piu di una contrattazione politica
che di valutazioni sulle effettive necessita nei diversi territori.

I dati mostrano un significativo divario territoriale nel grado di utilizzo degli
strumenti messi a disposizione dal D.Igs. n. 422 del 1997. Le Regioni a statuto or-
dinario del Nord hanno mostrato un maggiore attivismo, sia introducendo le gare
per la gestione del servizio, sia includendo condizioni specifiche di monitoraggio
nella qualita del servizio e penalita collegate. Sinora la Regione Lombardia ¢ stata
I'unica a realizzare soluzioni per superare la barriera all’entrata costituita dalla di-
sponibilita del materiale rotabile (15 treni forniti gratuitamente nel caso della gara
della Linea S15). Inoltre, laddove le gare sono state almeno bandite, si sono avute
manifestazioni di interesse da parte di alcune imprese estere, segnalando che il mer-
cato regionale italiano, almeno in alcuni suoi segmenti, risulta appetibile.
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Ulteriori vantaggi di posizione derivano a Trenitalia dal suo monopolio sul
mercato nazionale. La liberalizzazione del trasporto nazionale passeggeri ¢ avve-
nuta di recente e 'adeguamento delle norme italiane ¢ stato, soprattutto all’inizio,
lento e parziale e volto a tutelare I'incumbent. 1 notevoli investimenti pubblici so-
stenuti per 'AV e la scarsa concorrenza intermodale del trasporto aereo hanno
consentito a Trenitalia di aumentare tariffe e passeggeri sulle tratte nazionali piu
redditizie (aumento che ha raggiunto ben il 90% sulla Milano-Roma tra il 2005
eil 2010). La contestuale attuazione di una politica di contenimento dei costi (in
particolare attraverso la riduzione del personale) ha migliorato i conti economici
di Trenitalia, rafforzando ulteriormente la posizione contrattuale nei confronti
delle Regioni.

Si ¢ parallelamente ridotta 'offerta dei servizi pubblici nazionali, che continuano
a essere affidati senza nessuna procedura di selezione a Trenitalia. Non sono stati
resi noti in modo esplicito i fattori alla base della scelta del nuovo perimetro dei
servizi pubblici nazionali; i relativi contributi restano significativi e, anche per la
presenza di un monopolio, non basati su valutazioni trasparenti dei costi.

Molti sono dunque i fattori che costringono le ferrovie regionali a viaggiare su
un binario stretto. L’attuazione di un effettivo federalismo ferroviario e di un ser-
vizio regionale pil efficiente e di migliore qualita richiede in primo luogo un passo
indietro dello Stato verso una maggiore “neutralitd normativa”, che non privilegi
il proprio operatore (peraltro su mercati regolati da altri operatori pubblici quali
le Regioni), con la creazione di un’Autorita indipendente di settore.” Un percorso
alternativo potrebbe essere la privatizzazione di Trenitalia; in questo caso tuttavia
bisognerebbe evitare di attribuire una posizione dominante ex ante al nuovo gestore
e allo stesso tempo di frazionare eccessivamente I'ex monopolista.

In secondo luogo ¢ necessario che le Regioni acquisiscano maggiori compe-
tenze nell’attivita di scelta del gestore e nella definizione dei contenuti dei CS. In
questo ambito potrebbero risultare particolarmente utili forme di collaborazione
e consulenza fra le Regioni e la diffusione di informazioni sulle best practices at-
tuate nel settore. Forme analoghe di collaborazione potrebbero essere attuate
anche nel campo del materiale rotabile, ad esempio nella creazione di gruppi d’ac-
quisto per effettuare ordini di maggiore importo (soprattutto quando la domanda
sia qualitativamente omogenea).

# L’Autorita di regolazione dei Trasporti, istituita all’inizio del 2012 non era ancora operativa

a meta luglio.
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Domancda effettiva e potenziale. - La quota di trasporto ferroviario regionale ri-
spetto al totale del trasporto locale, oltre a essere molto contenuta, risulta in lieve
diminuzione negli ultimi 15 anni, evidenziando I'insuccesso delle politiche di in-
centivo del trasporto pubblico su rotaia nonostante la crescente congestione stra-
dale. La domanda potenziale resta ancora elevata, ma in buona parte insoddisfatta,
e catturata da altre modalita di trasporto, a causa della bassa qualita del servizio
(in termini di comfort e puntualitd, ad esempio). Le valutazioni sulla qualita del
servizio sono le piu basse fra tutte le modalita di trasporto e inferiori perfino a
quelle sul trasporto extraurbano su gomma, oltre che peggiorate nel tempo.

Politiche di stimolo del trasporto ferroviario dovrebbero tener conto di queste
caratteristiche della domanda, migliorando gli aspetti qualitativi del servizio e
quelli accessori, come quelli che rendono agevole il cambio modale (offerta di
aree di sosta nei pressi delle stazioni e di servizi su gomma collegati con orari com-
patibili con quelli dei treni). Date le caratteristiche della funzione di produzione
del servizio, che lo rendono economico solo in aree dense, sarebbe opportuno
anche concentrare maggiormente gli aumenti di offerta sulle linee a maggiore do-
manda. Queste politiche richiedono una parallela attivita di coordinamento con
la pianificazione delle nuove aree abitative e industriali.

Nelle aree a maggiore densita di popolazione alcune stime, oltre alla presenza
di potenziali entranti, indicherebbero una significativa redditivita del servizio. In
questi casi sarebbe forse possibile eliminare o ridurre notevolmente i sussidi, so-
prattutto se si stimolasse la domanda aumentando la qualita intesa nel suo senso
pit ampio.

Dimensione dell’infrastruttura. - Se si escludono gli ampliamenti relativi all’alta
velocitd, la dimensione della rete (in termini di lunghezza) ¢ rimasta pressoché
invariata da decenni. Tale aspetto tuttavia non sembra condizionare il livello di
servizio, dato il medio/basso utilizzo dell’infrastruttura esistente, nel confronto
internazionale. A livello locale, pili che linee nuove, sarebbe utile potenziare I'uso
di quelle esistenti soprattutto nelle cinture dei maggiori centri urbani, e migliorare
la qualita dell’esistente (raddoppio binari, tecnologia, organizzazione). Lo sviluppo
dell’AV sta ponendo problemi di accesso alle stazioni e di allocazione delle tracce
alle imprese ferroviarie regionali e ai concorrenti di Trenitalia, che potrebbe tro-
vare una soluzione nella previsione di una maggiore terzieta del regolatore.

Altre esperienze europee (ad esempio il Regno Unito) mostrano che, in pre-
senza di vincoli di bilancio stringenti, spesso gli investimenti per ’AV sono alter-
nativi a quelli per la rete locale/destinata al trasporto dei pendolari. Finora questo
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non sembra essere avvenuto in Italia. Tuttavia i vincoli di finanza pubblica ri-
chiedono che ai diversi livelli di governo sia fatta una scelta esplicita del segmento
cui dare la priorita. Nel trasporto a lunga percorrenza il treno sta diventando
molto pitt costoso del trasporto su gomma e sembra destinato sempre pit ai viag-
giatori business e sempre meno alle famiglie. Nella scelta del tipo di infrastruttura
in cui investire sarebbe quindi opportuna un’attenta valutazione dei costi e dei
benefici del potenziamento del’AV, qualora la costruzione della rete fosse sussi-
diata anche in futuro. La partecipazione dei privati al finanziamento di nuove
iniziative potrebbe essere una valida alternativa ai sussidi pubblici qualora sia pos-
sibile ripartire i rischi del progetto in maniera efficiente e allo stesso tempo ga-
rantire un’adeguata redditivita degli investimenti.
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Tav. 1

GESTORI DEL SERVIZIO FERROVIARIO LOCALE NELLE REGIONI ITALIANE
OPERATIVI SULLA BASE DI UN CONTRATTO DI SERVIZIO
(SITUAZIONE A LUGLIO 2012)

Regione o Societa@ Annotazioni
macroarea
Nord Ovest
Piemonte Gruppo Torinese Trasporti, Gara per laffidam. del servizio su 3 lotti
Trenitalia annullata a fine 2010 (Tavola 2)
Val d’Aosta Trenitalia Trasf. comp. e funzioni alla Regione nel-
I'ottobre 2010
Lombardia 1) ATI composto da Trenitalia, Fer- Parzialm. affidato con gara (tratta 1); Tavola
rovie Nord Milano e ATM 2); 2009: accordo tra Trenitalia e LeNORD
Trenitalia-LeNORD® per la costituzione della nuova impresa fer-
roviaria Trenitalia-LeNord stl che gestisce le
restanti tratte (con 2 distinti CS). A maggio
2011 Trenitalia-LeNORD diventa Trenord
(partecipata in modo paritario)
Liguria AMT, Trenitalia Linea Genova-Casella affidata con gara a
AMT; subentro all’ex gestore Ferrovia Ge-
nova-Casella dall’'l aprile 2010 (Tavola 2)
Nord Est
Trentino-Alto Adige Sad Trasporto Locale, Trentino tra- Trentino trasporti esercizio: affid. in house
sporti esercizio, Trenitalia
Veneto Sistemi Territoriali, Trenitalia Sistemi Territoriali gestisce la linea Adria-
Mestre; dal 01/01/2012 i servizi affidati
con gara (Tavola 2), sono confluiti nel CS
con Trenitalia
Friuli-Venezia Giulia - Societa Ferrovie Udine Cividale, Tre-

Emilia-Romagna

nitalia

Consorzio Trasporti integrati (FER Interamente affidato con gara (Tavola 2)

e Trenitalia)

Centro

Toscana

Umbria
Marche

Lazio
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Sud e Isole

Abruzzo
Molise

Campania

Puglia

Basilicata
Calabria

Sicilia

Sardegna

Ferr. Adpiatico Sangritana, Trenitalia
Trenitalia

Ferr. Circumvesuviana, Metrocam-
pania Nordest, SEPSA, Trenitalia

Ferrovie del Gargano, Soc. Ferro- Ferrovie del Gargano: fam. Germano; Fer-
tramviaria, Ferr. del Sud Est, Ferro- rotramviaria: azionisti privati; Ferr. del Sud
vie Appulo Lucane, Trenitalia Est e Ferrovie Appulo Lucane: MIT

Ferr. Appulo Lucane, Trenitalia ~ Ferrovie Appulo Lucane: MIT
Ferr. della Calabria, Trenitalia

GCG Ferr. Circumetnea, Trenitalia Trasf. competenze e funzioni in materia
non ancora attuato. La Circumetnea ¢ in
gestione commis. governativa (MIT)

ARST, Trenitalia In corso di definizione quota rete RFI da
trasferire alla Regione e linee su rete RFI da
considerarsi regionali

Fonte: MINISTERO DELLE INFRASTRUTTURE E DEI TRASPORTI, Conto nazionale delle infrastrutture e dei trasporti; LE-
GAMBIENTE, Pendolaria, 2009.

@ Dove non diversamente specificato, i gestori diversi da Trenitalia sono sotto il controllo degli Enti locali. Sono
in corsivo le reti “non isolate”, cioe che sono interconnesse alla rete RFI ai sensi del decreto ministeriale 5 agosto
2005, n. 28T. ®Impresa ferroviaria che ha attuato la separazione societaria tra rete e servizio (cioé in cui ¢ presente
anche uno specifico gestore dell’infrastruttura ferroviaria regionale, analogo a RFI).
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Tav. 2

GARE PER IL TRASPORTO FERROVIARIO REGIONALE (SITUAZIONE A LUGLIO 2012;
VALORI ASSOLUTT E IMPORTT IN MILIONI DI EURO)

Regione Data bando Durata Tratte e base ~ Materiale Impresa
contratto (anni) d’asta (mln €, rotabile aggiudicataria/
e percorrenza  netto [VA) partecipanti
minima richiesta
(treni-km annui)

Piemonte Bando: Durata: 6+6 1) Lotto 1 a) a carico aggiu- Trenitalia-
11.11.2009 Treni-km/anno N/E): dicatario; LeNORD
scad. domande: minimi: 43,4/anno b) 3 anni per re- Arriva
15.2.2010 1) 4.022.310  2) Lotto 2 (S/E): perimento; Veolia
offerte: entro  2) 5.438.229  00,3/anno c? obbligo dices- pp Regio
90gg 3)2.108.393  3) Lotto 3 (To- HORE al gest. S g Fed.
1.6.2010: Mi): 1/anno (da Dentrantein caso Svizzere (le ul-

DS res. con di mancato rinn. ",
sospensione pro- pres. f | time tre hanno
d un’altra) seUnanz. aquar o - essivamen-
cedure siasi titolo dalla o 1
Nuovo termine Regione (LR te ritiraro fa
. manifestazione
present. offerte: 1/2000 e agg.ti), di int )
31.10.2010 salvo restituz, O METEsse
1.12.2010: quota contrib.
annullamento erogati commi-
surata al periodo
gara . .
di non utilizzo;
d) diritto di pre-
laz. del gestore
subentr. su quello
privo di vincolo
di dest. d’uso

Lombardia bando: 2004 1) 9; 1.660.000 1) Pioltello-MI 1) messo a disp. 1) ATI com-
1) aggiudicato:  2) 95 1.040.000 Passante- da Regione in posto da Tre-
2005 3) 7: 1.040.000 Gallarate-VA  uso gratuito nitalia, Ferro-

. 2.é24 mila (S5): 69,3 2) a carico ag- Vi Nord Mila-

bus-km 2) MI- giudicatario (va- 10 € ATM
Molteno-LC e lutato  all’ag- 2), 3) capitola-
CO.LC: 93,6  giud.ne) to non pubbli-
3) BS-Iseo- 3) messo a disp. 31O procc?du—
Edolo: 84,8 da Regione (pro- di gara in-
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1) 2004

2) bando del
6.8.2009 agg.to
i1 21.1.2010
(decorrenza

16.4.2010)

Liguria

1) 9; 6.900.000 1) Tutto il
2) 9+6;168.499 servizio: 589,8 giudicatario con

(per i 9 anni)

2) Servizio su
Linea ex
concessa
Genova-
Casella: 15,1
per 9 anni e
compreso
gestione e
manutenzione
ordinaria
dell'impianto
ferroviario

1) A carico ag-

impegno di pro-
gressivo rinn.
della flotta e ob-
bligo di cessione
alla Regione al
termine dell’af-
fidamento

2) Concesso in
uso all’aggiudica-
tario dalla Regio-
ne (propr.) per
lintera dur.del
contratto

1) Esclusione
offerte perve-
nute: Trenita-
lia (condizio-
nata); LeNord
(non conforme
al capitolato).

2) Unico offe-
rente: AMT
(gestore trasp.
su gomma)

bando: 2003
agg.to: 2004

Veneto

6; 10.555.760

Servizi “Lotto
2” (prov. di VI,
VR, BL, RO):
4225

A carico aggiu-
28
dicatario con im-
pegno di pro-
gressivo rinnovo

della flotta

Unico offeren-
te e aggiudica-

tario: Trenita-

lia+Sistemi ter-
ritoriali

bando: aprile
2005
agg.to: 31-3-
2008

Emilia-
Romagna

3+3;
15.666.350

Tutto il servizio:
90,8/anno

Apportato dal-
laggiudicatario a
proprio carico

Unico offeren-
te: Consorzio
trasporti inte-
grati (Trenita-
lia, FER,
ATCM MO,
ACT RE,
ATC BO)

Fonte: CaMBINI C. (2009); CORTE DEI CONTI (2009) e siti internet delle Regioni.
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Tav. 3
ESTENSIONE DELLA RETE FERROVIARIA ITALIANA (KM)

Tipo di rete 1990 1995 1997 2000 2007 2008
Nazionale (RFI) 16.066 16.005 16.030 15.974 16.335 16.529
di cui: elettrificata 9512 10.205 10.358 10.714 11.531 11.727
a doppio binario 5.771 6.023 6.106 6.156 7.050 7.306
Regionale 3.510 3.527 3.392 3.443 3.700 3.655
di cui: elertrificata 1.281 1.321 1.300 1.165 1.372 1.335
a doppio binario 188 230 218 217 442 429

Totale 19.576 19.532 19.422 19.417 20.035 20.184

Fonte: MINISTERO DELLE INFRASTRUTTURE E DEI TRASPORTI, Conto nazionale delle infrastrutture e dei trasporti.

Tav. 4
ESTENSIONE DELLA RETE FERROVIARIA PER REGIONE
(KM e %)

Rete regionale Rete regionale Estensione complessiva
Regione o (2000) @ (2009) @ della rete
macroarea km % km % 2000 @ 2009 @

elettrificata elettrificata

Nord Ovest 465 24,7 457 71,8 4.465 4.601
Piemonte 121 62,0 111 86,0 1.962 1.971
Valle d’Aosta 0 0,0 0 0,0 118 81
Lombardia 320 61,0 321 67,0 1.837 2.020
Liguria 24 100,0 25 100,0 548 529
Nord Est 478 20,9 440 352 3.593 3.769
Trentino-Alto Adige 56 100,0 65 100,0 421 421
Veneto 117 0,0 73 0,0 1.349 1.263
Friuli-Venezia Giulia 471 469
Emilia-Romagna 305 14,0 302 16,0 1.352 1.616
Centro 379 61,2 375 61,9 3.702 3.813
Toscana 84 100,0 84 100,0 1.482 1.526
Umbria 152 0,0 152 0,0 496 563
Marche 0 0,0 0 0,0 383 386
Lazio 143 100,0 139 100,0 1.341 1.338
Sud e Isole 2.139 33,0 2.238 24,7 7.687 8.076
Abruzzo 116 89,0 142 79,0 639 677
Molise 0 0,0 0 0,0 245 263
Campania 275 85,0 345 88,0 1.278 1.562
Puglia 806 18,0 807 18,0 1.657 1.652
Basilicata 322 318
Calabria 220 0,0 220 0,0 1.042 1.072
Sicilia 114 0,0 110 3,0 1.458 1.489
Sardegna 608 0,0 614 0,0 1.046 1.043
Ttalia 3.461 38,0 3.510 37,0 19.447 20.259

Fonte: MINISTERO DELLE INFRASTRUTTURE E DEI TRASPORTI, Conto nazionale delle infrastrutture e dei trasporti, Regione
Lombardia e RFI. I dati nazionali possono non coincidere con la somma di quelli regionali a causa di arrotondamenti.
@ Dati al 1° gennaio. Esclusa la rete gestita da RFI. I dati relativi al Friuli-Venezia Giulia sono inclusi nel Veneto, quelli
relativi alla Basilicata nella Puglia. ® T dati relativi alla rete RFI si riferiscono al 28 maggio 2000 e al 12 dicembre 2010.
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Tav. 5
INDICATORI DI MOBILITA GIORNALIERA (%)

Numero medio di % di spostamenti Durata media Velocita media

. spostamenti per lavoro/studio  dello spostamento (km/h)

Regione o giornalieri (minuti)
macroarea

2000 2004 2008 2000 2004 2008 2000 2004 2008 2000 2004 2008
Nord Ovest 30 29 31 424 454 370 195 190 221 244 21,2 305
Piemonte 3,0 3,0 3,1 42,8 44,7 37,3 19,6 18,1 21,3 24,5 21,3 34,2
Valle d’Aosta 3,0 3,0 3,4 44,1 46,9 37,0 208 164 17,4 28,4 21,1 354
Lombardia 3,1 29 3,1 43,0 46,2 38,6 19,5 19,7 22,4 24,4 21,2 30,2
Liguria 30 2,8 29 382 429 26,7 196 17,6 22,7 23,5 20,7 21,6
Nord Est 31 30 32 421 440 382 182 17,5 21,3 263 222 320
Trentino-A. Adige 3,2 3,1 3,3 36,1 43,5 36,8 162 16,9 23,0 22,3 232 32,9
Veneto 3,1 3,0 3,3 432 44,7 36,8 18,1 17,0 20,5 26,9 22,2 32,1
Friuli-Ven. Giulia 3,1 3,1 3,0 39,6 42,1 357 174 17,1 22,9 27,3 23,0 315
Emilia-Romagna 3,2 2,9 3,1 43,0 439 41,1 192 183 21,3 263 21,8 31,7
Centro 31 30 31 404 460 366 205 20,6 22,7 259 222 31,5
Toscana 3,1 31 32 393 46,7 355 19,1 17,7 20,0 257 22,3 30,0
Umbria 30 3,0 33 390 40,1 387 17,0 153 19,1 26,8 22,1 58,0
Marche 34 3,0 33 397 474 365 164 17,7 17,5 25,8 239 36,0
Lazio 3,1 29 3,0 41,5 46,0 37,1 233 243 26,7 26,0 21,6 268
Sud e Isole 31 30 32 361 41,6 334 186 180 19,6 263 208 342
Abruzzo 33 29 32 353 392 31,5 18,0 17,2 182 27,0 23,7 364
Molise 3,1 3,0 3,2 40,8 43,3 340 16,6 16,0 18,5 258 21,6 373
Campania 30 3,0 3,2 382 422 36,0 20,2 19,3 21,6 30,5 19,9 289
Puglia 33 30 34 31,8 40,8 332 17,5 17,2 17,3 23,9 20,8 26,5
Basilicata 3,1 3,1 3,0 42,9 42,6 344 17,5 169 204 253 229 336
Calabria 31 3,0 3,1 364 425 31,7 17,5 16,2 19,8 25,3 20,8 49,0
Sicilia 32 30 31 361 41,6 342 18,6 18,0 19,0 24,0 20,3 33,4
Sardegna 33 3,1 34 37,4 41,7 26,8 18,3 18,6 21,3 26,1 21,6 53,0
Italia 31 30 32 398 439 359 191 187 21,2 257 21,4 322

Fonte: ISFORT, Indagine audimob della mobiliti, anni vari.
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Tav. 6

INDICE DI UTILIZZAZIONE ABITUALE DEL TRASPORTO FERROVIARIO
E GRADO DI SODDISFAZIONE DEL SERVIZIO (%)

Regione Indice di utilizzazione abituale® Grado di soddisfazione del servizio®
0 macroarea 1995 2000 2005 2007 1995 2000 2005 2007 2009
Nord Ovest 6,1 54 4,9 56 583 532 458 40,9 445
Piemonte 3,7 3,0 5.3 4,1 58,5 52,6 42,4 40,9 43,8
Valle d’Aosta 3,8 1,7 3,3 35 0641 551 393 41,1 502
Lombardia 6,2 5,6 4,5 57 589 52,5 46,6 42,0 455
Liguria 12,5 12,5 7,4 92 554 57,7 49,6 353 41,1
Nord Est 3,7 3.4 3,5 39 660 577 522 472 511
Trentino-Alto Adige 4,0 3,3 2,8 41 691 645 591 592 635
Bolzano 51 3.9 3.7 59 680 645 591 631 0681
Trento 2,9 2,7 2,0 26 704 644 592 550 582
Veneto 3,4 4,2 3,9 4,1 0687 592 505 47,1 485
Friuli-Venezia Giulia 4,1 4,0 4,5 33 631 57,1 56,0 46,6 52,8
Emilia-Romagna 4,0 2,4 3,0 3,7 63,1 547 51,7 447 50,6
Centro 5,0 48 5,1 50 60,0 560 52,0 489 503
Toscana 6,6 5,0 6,1 48 61,6 532 47,1 46,0 49,8
Umbria 5,4 5,3 3,6 2,0 56,1 52,7 50,2 44,7 47,9
Marche 2,0 2,5 1,8 3,0 56,1 52,2 52,4 44,0 479
Lazio 4,7 5,2 5,6 6,2 60,1 59,1 55,4 52,6 51,7
Sud ¢ Isole 47 4,9 43 41 531 495 497 427 445
Abruzzo 1,8 2,4 2,2 2,7 58,5 54,0 56,5 38,1 47,7
Molise 0,8 0,8 1,5 3,0 54,9 47,7 49,7 383 422
Campania 9,0 10,2 7,7 70 579 56,6 587 51,1 51,5
Puglia 5,5 5,4 6,1 45 56,0 49,7 453 409 474
Basilicata 3,4 2,3 2,6 2,1 47,3 368 51,9 364 43,6
Calabria 3,8 2,6 2,4 3,6 40,1 37,3 374 334 288
Sicilia 2,2 2,1 1,3 1,6 50,2 452 427 34,2 339
Sardegna 2,5 2,4 2,3 34 562 502 482 42,8 52,0
Italia 5,0 47 4,5 46 586 536 496 443 472

Fonte: ISTAT, Indagine multiscopo, anni vari.

@ Lavoratori, scolari e studenti di 3 anni e pitl che utilizzano il treno abitualmente per recarsi a lavoro, asilo o
scuola sul totale degli intervistati, inclusi coloro che vanno a piedi o in bicicletta. ® Media delle persone che si di-
chiarano soddisfatte delle 7 caratteristiche del servizio rilevate (frequenza corse, puntualita, possibilita di trovare
posto a sedere, pulizia delle vetture, comodita degli orari, costo del biglietto, informazioni sul servizio) sul totale
degli utenti del servizio.
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Tav. 7
INDICI DI SODDISFAZIONE PER ALCUNI MEZZI DI TRASPORTO
(VALORI MEDI - VOTO DA 1 A 10)
Anno e area Moto  Auto privata Pullman/bus  Treno Treno locale/
extraurbano IC/ES regionale
2004 Nord-Ovest 8,04 7,54 6,59 7,35 6,73
Nord-Est 7,86 7,63 6,66 7,40 6,92
Centro 8,22 7,52 6,49 7,35 6,80
Sud e Isole 7,90 7,48 6,54 7,19 6,88
Ttalia 8,00 7,53 6,56 7,31 6,82
2005 Nord-Ovest 8,45 7,99 6,42 6,78 6,01
Nord-Est 8,22 8,08 6,93 6,58 6,25
Centro 8,41 7,76 6,52 6,68 6,04
Sud e Isole 8,38 7,92 6,44 6,52 5,96
Italia 8,38 7,94 6,53 6,64 6,05
2006 Nord-Ovest 8,42 8,09 6,48 6,56 5,86
Nord-Est 8,37 8,26 6,88 6,66 5,99
Centro 8,46 8,02 6,50 6,91 6,05
Sud e Isole 8,34 8,20 6,37 6,66 5,91
Ttalia 8,39 8,15 6,50 6,69 5,94
2007 Nord-Ovest 8,68 7,97 6,55 6,53 5,79
Nord-Est 8,49 8,15 6,89 6,44 6,19
Centro 8,55 7,77 6,45 6,59 6,17
Sud e Isole 8,25 7,96 6,38 6,67 5,92
Ttalia 8,46 7,96 6,53 6,57 6,00
2008 Nord-Ovest 8,47 7,85 6,53 6,51 5,87
Nord-Est 8,45 8,06 7,10 6,90 6,34
Centro 8,55 7,66 6,38 6,59 6,10
Sud e Isole 8,34 7,80 6,38 6,27 5,93
Ttalia 8,44 7,83 6,54 6,54 6,03
2009 Nord-Ovest 8,35 7,91 6,58 6,45 5,67
Nord-Est 8,44 8,23 6,93 6,91 6,18
Centro 8,27 7,69 6,51 6,81 6,06
Sud e Isole 8,11 7,80 6,58 6,48 5,86
Ttalia 8,26 7,89 6,63 6,63 5,91

Fonte: ISFORT, Indagine audimob della mobilita, anni vari.
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Tav. 8
INDICATORI DEL SERVIZIO FERROVIARIO VIAGGIATORI®
Voci 1990 1995 1997 2000 2007 2008 2009
Trenitalia - totale
mezzi di trazione 5.405 5269 5.106 5272 3.140 3.070
carrozze e rimorchi 12.280 11.736 10.927 10.437 8.038 7.614
di cui: @ media/lunga perc.
viaggiatori trasportati .... 70.000 72.146 70.282 66.994
viaggiatori-km ee. 27.537 24.166 23.587 22.237
percor. media di un viaggiat. 393 335 336
posti-km ... 48.441 47.779 46.915
treni-km .... 82.638 83.276 80.957 80.056
di cui: trasporto regionale
viaggiatori trasportati .... 408.200479.725 513.672 516.055
viaggiatori-km c.. 19596 21.819 22.180 22.168
percor. media di un viaggiat. 48 45 43
posti-km ... 64998 71.862 71.351
treni-km .... 169.193185.838 187.485 187.140
Ferrovie regionali®
viaggiatori trasportati 149.351 148.721 151.103 160.424 214.786 211.665
viaggiatori-km 2780 2.792 3.001 2439 3.749 3.712
percor. media di un viaggiat. 18,6 18,77 21,31 152 17,45 17,54
treni-km® .... 32421 39.061 38.773
mezzi di trazione 938 1.089 1.057 1.187 1.188 1.189
carrozze 706 746 702 728 571 580

Fonte: MINISTERO DELLE INFRASTRUTTURE E DEI TRASPORTI, Conto nazionale delle infrastrutture e dei trasporti,
anni vari.

@ YViaggiatori e treni-km in migliaia, viaggiatori-km e posti-km in milioni, percorrenza media di un viaggiatore in
km. Dal 2000 la serie relativa ai viaggiatori e ai viaggiatori-km Trenitalia ¢ calcolata con modalitd differenti; dal
2005 al 2009 i dati relativi a viaggiatori-km, posti-km e treni-km includono nella lunga percorrenza anche i volumi
nazionali relativi a Cisalpino. ® Esclusi i due gestori attivi nel trasporto passeggeri operanti esclusivamente in
regime di licenza (SAD, che opera nella provincia autonoma di Bolzano e SERFER, di proprieta Trenitalia, che
opera sulla tratta Roma-Civitavecchia. @1l dato del 2000 ¢ relativo al 2002.
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Tav. 9
INDICATORI ECONOMICI DELLE IMPRESE FERROVIARIE TRASPORTO
PASSEGGERI®
Voci 2000 2001 2007 2008 2009
Trenitalia - MLP
Ricavi e 1.684 1.804 1.927 1.986
di cui: da CS con lo Stato® 190 189 233 224
Ricavo medio a viaggiatore-km 5,5 6,7 7,2
Load factor 57 56 51 50
% treni arrivati fra 0 e 15’ di ritardo 87,0 87,0 88,4 90,0
Trenitalia - Trasporto regionale
Ricavi 2.049 2.584 2.662 2.735
di cui: da CS 1.432 1.800 1.857 1.939
da CS con le Regioni® 1214 1.560 1.631 1756
da CS con lo Stato (RSS) 218 240 226 183
Ricavo medio a viaggiatore-km 3,2 3,6 3,6
Ricavo medio a viaggiatore-km (CS) 6,2 7,2 7,4
Load factor 30 29 30 31
% treni arrivati fra 0 e 5° di ritardo 85,5 88,2 90,2 90,3
Ferrovie regionali®
Load Factor 32,1 33,1 21,2 21,7
Nord 35,5 35,0 33,2 35,5
Centro 29,7 29,8 21,9 21,0
Sud e Isole 29,5 34,6 13,9 14,6
Rapporto ricavi/costi 20,3 19,4 24,6 24,5
Nord 31,7 30,3 24,5 23,5
Centro 20,7 16,8 23,5 24,0
Sud e Isole 13,8 13,7 25,2 25,9

Fonte: MINISTERO DELLE INFRASTRUTTURE E DEI TRASPORTI, Conto nazionale delle infrastrutture e dei trasporti,
anni vari e bilanci Trenitalia e FS, anni vari.

@1 ricavi da traffico sono in milioni di euro, il ricavo medio a viaggiatore-km in cent./€, il load factor & calcolato
come viaggiatori/postiX100. Sono esclusi dai ritardi quelli dovuti a scioperi o a cause esterne a FS. Il rapporto ri-
cavi/costi & dato dai ricavi al netto delle sovvenzioni in conto esercizio rispetto ai costi della produzione. @ Include
il CS per la MLP, per il servizio viaggiatori notturno e per le agevolazioni e gratuita tariffarie a particolari categorie
di viaggiatori. @ Inclusi i corrispettivi percepiti da altri enti territoriali, dal 2008 quelli per il CS con la Regione
Friuli-Venezia Giulia e dal 2009 quelli per i CS con le Province autonome di Trento e Bolzano. @ Il dato esclude
i due gestori attivi nel trasporto passeggeri che operano esclusivamente in regime di licenza.
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Tav. 10
LE FERROVIE IN ALCUNI PAESI EUROPEI
Paesi 1970 1980 1990 2000 2006 2007 2008
Km di rete
Totale Totale Totale di Totale di Totale di Totale di Totale di Var.%
cui: cui: cui: cui: cui: rete tot.
AV AV AV AV AV 90-08

Germania 43.777 42.765 48.981 90 36.588 0636 34.122 1.291 33.890 1.285 33.855 1.285 -30,9
Spagna  15.850 15724 14.539 0 13.868 471 14.652 1.272 15.012 1.516 15.041 1.594 3,5
Francia ~ 37.582 34.362 34.070 699 29.272 1278 29.463 1.573 29.918 1.893 29.901 1.893 -12,2
Italia 16.073 16.138 16.066 224 16.187 248 16.627 562 16.667 562 16.862 744 5,0
UK 19.330 18.030 16914 0 17.044 0 19956 74 16208 113 16218 113 4,1

Densita Pass.- Densita Pass.- Densita Pass.- Densita Pass.- Densita Pass.- Var. %
rete® km® rete@ km® rete® km® rete@ km® rete® km® pass.-

km
90-08
Germania 114,8 61,0 102,5 754 95,6 79,0 95,0 793 942 81,8 34,0
Spagna 28,7 15,5 274 20,1 28,6 221 293 21,9 30,1 24,0 54,8
Francia 62,6 63,7 53,8 699 543 788 551 80,3 56,0 850 333
Italia 53,4 44,7 53,8 49,6 559 50,8 56,0 49,8 56,8 49,5 11,4
UK 69,3 334 699 384 81,8 47,0 664 50,1 54,0 52,7 57,7

Fonte: EUROSTAT, anni vari e ASTRID (2008). I dati sono omogenei fra loro nel tempo, ma includono solo alcune
reti e gestori di ciascun paese.
@ Km X 1.000 km?; @ Miliardi.

GLOSSARIO
Infrastruttura ferroviaria: ¢ costituita dalla via e dalle relative opere civili, dagli impianti tecnologici
per i sistemi di trazione, segnalamento e sicurezza.

Load factor (coefficiente di riempimento): rapporto fra i posti effettivamente occupati e quelli disponibili.

Passeggeri-km: somma dei prodotti del numero dei passeggeri trasportati per le relative percorrenze in km.
Reti ferroviarie: gli insiemi di linee fra loro interconnesse.

Traccia oraria: il tempo programmato di impegno dell’infrastruttura ferroviaria da parte di un treno
per viaggiare dalla stazione di origine a quella di destinazione.

Treni-km (Posti-km): sommatoria dei prodotti del numero dei treni (posti) per le relative percorrenze
in km.

Interoperabilitd: cfr. il sito hutp:/leuropa.eullegislation_summaries/transport/rail_transport/ r0009_it. htm.
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DEVELOPING A NEW TEXTBOOK
APPROACH TO MACROECONOMICS

Marcello Messori

1. - The State of the Art

Olivier Blanchard’s textbook, adapted for publication in Europe by Alessia
Amighini and Francesco Giavazzi (Blanchard, Amighini and Giavazzi, 2010;
henceforth BA&GQG), is the best introduction to macroeconomics available today.
Its short-term analysis is based on the “neoclassical synthesis”, with money wages
exogenously given and the money supply determined by monetary policy choices
(Modigliani, 1944). For short- and medium-term analysis, this textbook employs
a model of aggregate supply and demand (AS-AD) that combines the monetarist
reinterpretation of the Phillips curve (Phelps, 1967) with a simplified treatment
of the Walrasian microfoundations, typical of the “new classical macroeconomics”
(Lucas, 1972; Sargent, 1973), and the endogenous rigidities of the particular strand
of the “new Keynesian economics” founded on market imperfections (Mankiw,
1985; Blanchard and Kiyotaki, 1987; Ball and Romer, 1990). For long-term analy-
sis, it refers to the “real business cycle” and endogenous growth models that gen-
erate optimal equilibria. Consequently, monetary policy and fiscal policy are
effective in the short term but neutral in the medium term, and an expansionary
fiscal policy can even have a negative “real” impact in the long term. The scope
for non-distortionary policy action is limited to short-term monetary policy.

Hence BA&G offers a didactic “synthesis” between the most up-to-date ver-
sions of the traditional approach (the dynamic stochastic general equilibrium
models: DSGE) and the strand of the “new Keynesian economics” based on en-
dogenous rigidities. This synthesis, which in the theoretical literature produced
the DSGE models with endogenous rigidities (DSGER), dominated the field of
macroeconomics and inspired (self-)regulation and policymaking between the
1990s and the first few years of the new century (see among others: Taylor and
Woodford, 1999; Clarida ez al., 2000; Blanchard and Gali, 2007). However, the
financial and economic crisis of 2007-09 and the current European sovereign
debt crisis have bared the limits of this theoretical approach, demonstrating that
the conceptual constructs produced by Walrasian microfoundations and DSGER
models are unable to predict or explain economic phenomena characterized by
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systematic market failures, persistently high rates of involuntary unemployment,
rising income inequality and structural imbalances (Quiggin, 2010; Barucci and
Messori, 2012).

This state of affairs should have prompted a reflection on the weak points of
the dominant economic theory and on the possibility of constructing a new par-
adigm to incorporate into a new approach to teaching macroeconomics. But it
hasn’t. In contrast with what happened in the 1920s and 1930s after the crises of
1907-1908 and 1929-1933, the present decade cannot be called a period of “high
theory” (Shackle, 1983). And, in accordance with Popper’s doctrine of falsifia-
bility, the lack of alternatives is keeping alive theoretical approaches that have
proven inadequate to analyze the recent crises and their macroeconomic impact.
So our students still rely for their training — and most likely will continue to do
so — on textbooks like BA&G, which, accurate and open in its presentation as it
may be, still embodies theoretical approaches that should now be obsolete in view
of the legacy of the crises.

2. - Is Something Changing?

The extensive set of macroeconomic textbooks obviously includes a number
of contributions which follow neither the standard traditional approach nor its
most up-to-date versions. Moreover, during and immediately after the financial
and “real” crises (May 2007 - April 2009), several well-known macroeconomic
textbooks were brought out in new editions, some of which tried to learn a few
lessons from the recession and its determinants (for instance, Colander 2010).
Finally, in the recent macroeconomic debate various criticisms have been directed
towards the analytical foundations of DSGE and DSGER models (for instance,
De Grauwe, 2010). However, as far as I know, few authors have pursued the ob-
jective of challenging the framework of one of the most famous textbooks by
means of internal criticisms. The critique of BA&G by Emiliano Brancaccio
(2012) is an interesting attempt, despite the lack of a new analytical paradigm as
a frame of reference, to dent the prevailing conformism of macroeconomic theory
and teaching. Beyond underscoring the major weaknesses of BA&G’s approach,
Brancaccio sets himself the ambitious objective of constructing an alternative
macroeconomic textbook. Even if he does not meet this objective, his contribu-
tion develops analytical “building blocks” while also reinterpreting or using many
of BA&G’s results. This opens up new paths and perspectives of inquiry and en-
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ables students to become accustomed to a diversity of representations of economic
reality. Let us illustrate with two examples.

First, Brancaccio renders explicit many of the links between short, medium
and long-term models or links within each of these models that students find it
hard to discern in the original version of BA&G. For instance, in the AS-AD
model he already introduces the variable relating to technology and productivity
(designated A). The resulting bridge between that model and the subsequent
model of growth with technical progress sheds light on the analytical incongruities
underlying the limited space accorded to monetary and fiscal policies in BA&G’s
macroeconomic approach. Even more felicitous is the expository device of graph-
ically connecting the equilibrium between the wage curve and the price curve in
the labor market with the equilibrium between the aggregate supply and aggregate
demand curves (AS and AD). This makes it immediately clear why AS is deter-
mined in the labor market and why the monetarist version of the Phillips curve
and the natural rate of unemployment are crucial to the modern version of main-
stream Mmacroeconomics.

Secondly, Brancaccio (2012) correctly takes over a number of analytical blocks
from BA&G’s schema, thereby satisfying methodological standards and incor-
porating recent advances in the literature. After all, robust alternative paradigms
cannot be built simply by turning back to the past (often reduced to Keynes’s
original contribution) and rejecting seventy-five years of theoretical debate. In
particular, the separation between micro- and macroeconomics, which lasted
more than three decades, cannot be restored. At the turn of the 1970s, the two
main branches of theoretical economics reached a unity of method and analysis.
This was achieved by means of the Walrasian microfoundations of macroeco-
nomics, which spelled the decline of Hicks and Modigliani’s neoclassical synthesis
and Friedman’s monetarism but which also brought out many analytical weak-
nesses of the General Theory." It is entirely legitimate for a critical approach to
reject traditional microfoundations, i.e. based on the Walrasian model of general
economic equilibrium, and understandable that this approach chooses to oppose
every form of “methodological individualism” and pursues more complex rela-

The need for macroeconomics to rest on microfoundations was raised by Lucas R.E. (1972)
and SARGENT T.]J. (1973) within the “new classical macroeconomics”. The subsequent critique
of the new classical macroeconomics by diverse strands of the “new Keynesian economics” did
not call this need into question. However, one of these strands, based on the works of Stiglitiz
and others (STIGLITZ ].E., 1987; GREENWALD B.C. and STIGLITZ ]J.E., 1987 and 1991;
STIGLITZ J.E. and WEISS A., 1992), used non-Walrasian microfoundations.
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tions between micro- and macroeconomics (including macrofoundations of mi-
croeconomics). The important thing is to avoid the error of restoring the sterile
separation between the two main branches of theoretical economics.

3. - Structure of My Paper

In what follows I summarize the current foundations of macroeconomic the-
ory in order to evaluate their impact on the contents of BA&G (Section 4). This
brings out a number of weaknesses, which attracted Brancaccio’s criticism (Sec-
tion 5). The consequent building blocks of an alternative model address some
crucial problems raised by the recent crises. From the analytical standpoint, how-
ever, they present as many problematic aspects as the traditional models (Sections
6 and 7). So the question is to determine whether at least some of Brancaccio’s
objectives cannot be attained by a different critique of BA&G’s schema (Section
8). The conclusion will show that this more modest criticism also leaves a number
of problems open (Section 9).

4. - The Underpinnings of Current Macroeconomics

Before the financial crisis erupted in May 2007, the frontier of macroeconomic
theory was represented by a new synthesis: that between “real business cycle” theory
and the strand of new Keynesian macroeconomics founded on endogenous rigidi-
ties. The former argues that economic fluctuations are caused not by monetary
but by “real” shocks, more specifically by technological shocks. Cycles are thus an
essential aspect of economic growth since they permit innovations and productivity
gains to be incorporated into the productive apparatus. By contrast, the above-
mentioned strand of the new Keynesian economics restores short-run unemploy-
ment equilibria by introducing price stickiness justified by specific “adjustment
costs” and by monopolistic markets. These two factors can in fact make it advan-
tageous for the individual firm to reduce quantities rather than prices in the face
of negative external shocks to aggregate demand. The synthesis between the two
approaches produces models that admit incomplete and imperfect markets, spec-
ulative bubbles and short-term unemployment equilibria. But in these models the
cyclical dynamic is imprisoned within a Walrasian general economic equilibrium.
It follows that expansionary monetary and fiscal policies can have “real” effects in
the short term, but their impact reverts to neutral in the medium term or, in the
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case of increased public spending, becomes recessionary in the long term.

It has been remarked above that Blanchard contributed to the ascendancy of

the synthesis between the new “real business cycle” approach and the new Key-
nesianism (Blanchard and Gali, 2007). Though in a form still influenced by the
old neoclassical synthesis (short-term IS-LM model) and by the monetarism of

Friedman and Phelps (expectations-adjusted Phillips curve) and though it adopts

a number of simplifications,? BA&G transposes many of the results reached by

this new synthesis into the AS-AD model (short and medium term) and into the

growth setups, particularly with technical progress (long term).

Paraphrasing the fundamental features of BA&G, we can reduce the didactic

propositions that characterize current macroeconomic theory to six points:

()

(ii)

(iii)

(iv)

In the short term, it is always possible and advantageous for the set of firms
to supply the amount of reproducible goods and services that is demanded
at a given level of money wages. Therefore, taking into account the identity
between income produced and income distributed, and the dependence of
consumption demand on disposable income,” the level of total demand de-
termines the equilibrium level of output for a given price level and can cause
abnormal unemployment rates.

In the medium term, every adjustment of output to the volume of total de-
mand provokes adjustments in money wages and goods prices, which in turn
affect agents’ expectations and their demand behaviors. Therefore, the gen-
eral equilibrium is determined by the interaction between the equilibrium
in the labor market (AS equation) and the equilibrium in the goods market
and the financial market (AD equation).

In the medium-term equilibrium of the AS-AD model, the output level and
the associated unemployment rate are always at their natural values; given
technology, at the natural rate of unemployment the real wage is set by struc-
tural or institutional parameters and agents realize their price expectations.
The market equilibria are optimal.

In the short term, monetary policy and fiscal policy can influence the total
demand for goods and can thus have “real” effects on the output level and

The most evident simplification is the adoption of adaptive expectations for future price for-

mation. In this way, BA&G takes an analytical shortcut to results that in more complex models
would be determined by Walrasian microfoundations and by the combination between en-
dogenous rigidities and imperfectly competitive markets.
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the unemployment rate; in the medium term instead, given technology,
those policies are “neutral” with respect to the optimal “real” equilibria and
only affect the price level.

(v) In the long term, given technology, the equilibrium coincides with stationary
values of capital per worker and output per worker. An expansionary fiscal
policy can cause a decline in the private sector’s propensity to invest and
thereby lower the stationary values of those two ratios. Because of these per-
verse effects of expansionary fiscal policies in the long run, the only effective
policy instrument is short-term monetary policy.

(vi) In the long term, the pace of technical progress sets the equilibrium growth
rate of capital per worker and of output per worker.

5. - Two General Criticisms

Brancaccio concentrates his fire on the first four propositions and just grazes
the fifth. The following passage neatly sums up his position: «From the main-
stream perspective [...] the “natural” equilibrium can be said to represent the in-
violable limit of wage claims and expansionary policies. It is possible to modify
the “natural” equilibrium, but only by intervening on the so-called fundamentals
of technical progress and the availability of labor and capital, or by reducing the
market power of firms and trade unions [....]. By contrast, the critical approach
considers that there is no “natural” equilibrium levels of production, employment
and real wages that are independent of trade-union pressures or expansionary
economic policies», (pages XVIII-XIX).

Simplifying somewhat, Brancaccio’s critical observations regarding BA&G’s
AS-AD model — observations that underpin the alternative proposition we have
just cited — can be reduced to two points: (2) the critique of the demonstration
that monetary policy and fiscal policy are ineffective in obtaining a different
medium-term equilibrium from that fixed by the natural rate of unemployment
and the natural level of output; (4) the critique of the assertion of independence
between the two key parameters for the working of the labor market, i.e. the
mark-up (u) — which Brancaccio (2012) reinterprets as “profit margin” — and the
residual indicator of workers’ bargaining power (z) — which is renamed “degree
of workers” conflict”.4

* In Section 7, where we examine the implications of point (4), we accept the renaming of pa-

rameter z but call that of u into question.
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In what follows, I intend to demonstrate that these critical observations are em-
pirically plausible. However, if points (2) and (4) are to be taken as “building
blocks” for constructing an alternative macroeconomic model, empirical plausi-
bility is not enough. It is also essential to prove that the two points rest on rigorous
analytical propositions compatible with the remaining parts of the reference model;
but on this score, neither seems to pass muster. Although point (@) is of crucial
importance, its analytical justification is weak, and as for point (4), which is more
“ideological” and based on a modification of the definition of the parameters ex-
amined, its impact becomes significant only if it is supported by point (2).

6. - Analytical Limits of the First Critique

With regard to point (2), Brancaccio (2012) quite properly aims to demon-
strate that in the medium term the labor market is unable to establish the unem-
ployment rate compatible with stability in the changes in the general price level,
that is with coincidence of market prices with expected prices. This would be
tantamount to rejecting the concepts of “natural” unemployment rate and “nat-
ural” output level and, consequently, to denying that market mechanisms ensure
— in the medium term — the optimality of market equilibria, the neutrality of
money, and hence the ineffectiveness of monetary and fiscal policies.

To arrive at these results, Brancaccio calls into question the inverse relation
between the general price level and the aggregate demand that characterizes stan-
dard AS-AD model as well as BA&G’s one and makes AD a downward-sloping
curve. The point of departure of his argument is the following statement: “Only
if AD is decreasing [...] can it be held that price changes will always guarantee
the economic system’s spontaneous convergence to the natural level of output ¥
and thus to the natural rate of unemployment # ” (page 42). Therefore, Bran-
caccio’s objective is to demonstrate that the behavior of the AD curve is indeter-
minate; for example, that this curve can become infinitely rigid with respect to
the general price level. If this were so, equilibria with Keynesian unemployment
and expansionary economic policies with positive “real” effects would be possible
even in the medium term.

From the analytical standpoint, the trouble is that the thesis of AD’s non-neg-
ative slope leads us back to the problem that Keynes dealt with unsatisfactorily
in Chapter 19 of the General Theory: to demonstrate that, starting out from a
level of economic activity with involuntary unemployment, a fall in money wages
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and/or the general price level does not necessarily restore a full employment equi-
librium. Not by chance, Brancaccio’s proof that AD may have a non-negative
slope boils down to a restatement of Keynes’s argument there.

Keynes (1936, pages 263-267) recognizes that a decline in money wages and in
the general price level increases the amount of money supplied in real terms; and
that, all else being equal, this increase is trending downwards the monetary interest
rate and upwards the investment demand, which in turn raises the equilibrium level
of aggregate output by means of the income multiplier. However, Keynes adds that
there are two links at which this causal chain can be interrupted: a worsening of
wealth holders’ expectations can make the interest rate sticky downwards even in
the presence of increments in the money supply in real terms (the “liquidity trap”);
and a worsening of entrepreneurs’ long-term expectations can make investment de-
mand sticky upwards even in the presence of a decline in interest rates.

These observations of Keynes are empirically plausible because they reflect,
albeit in a stylized way, what actually happened during some phases of the crisis
of 1929-33 and above all during the crisis of 2007-2009, and what is now hap-
pening in the sovereign debt crisis of the European Economic and Monetary
Union. From the analytical standpoint, however, Chapter 19 is one of the weakest
parts of Keynes’s framework. As the author explicitly underscores in Chapter 18
(pages 246-247), in the first seventeen chapters expectations are treated as “ulti-
mate independent variables”, and Chapters 5 and 12 serve to justify this assump-
tion. The transformation in Chapter 19 of these “ultimate independent variables”
into dependent variables, subject to changes in money wages and prices, must be
written off as an ad hoc assumption.

Brancaccio (2012) offers a second reason, unrelated to changes in expectations,
for questioning the inverse relation between the interest rate and investment de-
mand: the inclusion of the interest rate in production costs. This implies that a
fall in the interest rate will normally bring down the price of investment goods
and therefore lower the value of capital assets. However, these decreases have am-
biguous effects on the sign of the relation between the two variables. The price
decline lowers the general price level and thus the expected price level (see no. 2
above), causing AS to shift downward. In addition, the decline in the price of in-
vestment goods raises the marginal efficiency of capital and thereby increases in-
vestment demand,’ causing a rightward shift of IS (in the IS-LM model) and

> In the General Theory, Keynes defines the marginal efficiency of capital as being «equal to that

rate of discount which would make the present value of the series of annuities given by the re-
turns expected from the capital-asset during its life just equal to its supply price», (page 135).
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hence of AD; and this last effect is reinforced by the impact that the fall in the
general price level has on the money supply in real terms. On the other hand,
the decline in the price of investment goods can lower the value of the stock of
capital goods held by firms; and the rightward shift od AD partially offsets the
fall in the general price level. It is difficult to determine a priori which of these
effects prevails, but the attention paid to aggregate demand suggests that the in-
verse correlation between the interest rate and investment demand is strength-
ened. Moreover, including the interest rate in production costs would also
necessitate modifying the price function and thus the specification of AS.

7. - Analytical Limits of the Second Critique

The second of Brancaccio’s critical observations on BA&G’s approach (which
we term “point (4)” in Section 5) refers to two key elements for the functioning
of the labor market: @ and z. Following the standard definition, BA&G regards
u as the degree of monopoly enjoyed by the set of firms in their supply market
and z as a set of institutional labor market arrangements considered as a residual.
BA&G, that is to say, posits the absence of any link between the two elements,
which are treated as parameters. At the opposite, Brancaccio (2012) argues that
“the levels of z and u” are “subject to social pressures and will therefore be deter-
mined, case by case, by the relative bargaining power of firms and workers. This
means they can no longer be treated as both exogenous”. (page 47). In the two
limiting cases, “if relative bargaining power is favorable to the workers”, z remains
exogenous and ¢ becomes endogenous and, “if relative bargaining power is fa-
vorable to firms”, the opposite happens (u remains exogenous and z becomes en-
dogenous). In the intermediate cases the two factors become interdependent. This
creates interdependence between the wage curve and the price curve. If z is ex-
ogenous, the price curve shifts so as to intersect the given wage curve at the un-
employment rate corresponding to the equilibrium level of output, set by the
point where AS and AD intersect; if u is exogenous, the opposite happens. In the
intermediate cases, both curves shift.

This critique of BA&G should produce at least three results: the reversal of
the causal chain that determines equilibrium in the labor market and in the AS-
AD space, the elimination of the notion of the natural rate of unemployment,
and the demonstration that wage bargaining does not affect only money wages
but sets real wages. The problem is that these results, though significant empiri-
cally, are analytically fragile.
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On the first aspect, Brancaccio’s critique effectively disposes of the causal chain
which — in BA&G’s AS-AD model — opens with the determination of the natural
rate of unemployment and the real wage rate in the labor market and closes with
the determination of the natural level of output in the medium term. But this
does not imply that the alternative scheme generates a causal chain from level of
aggregate demand to equilibrium unemployment rate, because the transformation
of at least one of the two labor market parameters into a dependent variable cre-
ates an interdependence between the labor market and the AS-AD space. For any
given level of aggregate demand there is a corresponding unemployment rate,
which is a factor in the relative bargaining power of workers and firms and hence
in the real wage level and the general price level. The latter two levels, in turn, af-
fect the level of aggregate demand through the determination of the equilibrium
between IS and LM.

As to the second aspect, Brancaccio claims that his construction has the virtue
of eliminating the notion of the natural unemployment rate. But this result can
be ascribed to the end of the inverse relation between the general price level and
aggregate demand — and the consequent abandonment of the natural level of out-
put — rather than to the interdependence between the price curve and the wage
curve. Accordingly, if the criticisms aimed at the downward slope of AD and the
notion of natural output level are analytically fragile (as Section 6 shows), then
the rejection of the natural unemployment rate notion is also ill-founded.

On the third aspect, Brancaccio is right to maintain that in his model bar-
gaining between workers and firms sets the real wage rate, not just money wages.
But in this case his critique should be directed not at BA&G but at Keynes.
BA&G makes money wages a function of the general price level, the unemploy-
ment rate and the parameter z only as a first approximation. As they specify care-
fully from the outset and make evident in their construction of the AS-AD model
and the expectations-adjusted Phillips curve, money wages depend on expected
prices, not current prices. This means that workers do not fall victim to the money
illusion as they do in the General Theory.®

Finally, the hypothesis of interdependence between z and t needs some further
explanation. As noted earlier, Brancaccio introduces this hypothesis by defining
“mark-up” as “profit margin” rather than an indicator of firms’ degree of mo-

¢ In Chapter 2 of the General Theory Keynes asserts: «Whilst workers will usually resist a reduc-

tion of money-wages, it is not their practice to withdraw their labour whenever there is a rise
in the price of wage-goods», (page 9).
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nopoly power. This makes it plausible to postulate that as workers’ bargaining
power increases firms will have to forgo a part of their profit margin. It would be
much less plausible to suppose that workers’ increased power can affect the form
of the firms’ supply market, especially if one maintains the Keynesian “money il-
lusion”. Brancaccio (2012, Section 2.9) does tackle this problem, but the pro-
posed solution rests, yet again, on the fragile analytical foundation of a
non-negative slope of the aggregate demand curve.

8. - A More Modest Critique

As we have seen, Brancaccio finds various weak points in BA&G and suggests
some possible alternative approaches. In many cases these alternatives are empir-
ically plausible, but they require further analysis. They would necessitate: () mak-
ing the expectations of financial investors and firms endogenous; (77) clarifying
the links between workers” bargaining power, the structure of the firms’ supply
market, and the consequent formation of profit; (7i7) specifying the interactions
between micro- and macroeconomics and the representation of the economic
processes that characterize an alternative model. These are three complex, inter-
related operations that can be declined in various ways.

This is not the place for a discussion of the merits of these three points, but I
would suggest that the decisive one is point (7iZ). One strand of the new Keynesian
economics, which is represented mainly by Stiglitz and his co-authors’” and is al-
ternative to the endogenous rigidities approach, has produced a rigorous formu-
lation of Keynes’s main results by incorporating into its models rational
expectations, contractual designs determined by agency relationships, information
asymmetries, quantity instead of price constraints, and a partial instead of a general
equilibrium approach. It therefore differs from the prevailing macroeconomic syn-
thesis and the related approach of BA&G, in that it adopts non-Walrasian micro-
foundations that distance it from the general equilibrium framework. The problem
is that we have no equally complete representation of economic processes alterna-
tive to Walrasian general equilibrium theory. The Swedish sequential approach
(Ohlin, 1937; Lundberg, 1937), carried further by Hicks (1956, 1965) with the
combination of single-period with multiperiod analysis (the so called “continuation
theory”), leaves a number of problems open. It is no accident that Keynes, after

7 See note 1.
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referring to that method in 1931 and 1932 (Keynes, 1973, page 184), dropped it
in his successive drafts of the General Theory. And Stiglitz and his co-authors, while
frequently mentioning time lags in transactions and sometimes introducing se-
quences in cyclical phases (in particular, Greenwald, Kohn and Stiglitz, 1990),
gave up this method in favor of a partial equilibrium approach.®

Brancaccio’s idea of turning one or two of BA&G’s key labor market param-
eters into endogenous variables, however, may also suggest a less ambitious way
of bringing out the analytical fragility of the concepts of natural rate of unem-
ployment and natural level of output. This way could avoid the restriction of eco-
nomic policy effectiveness to short-term monetary policy measures, even if it does
not suffice for the creation of the “building blocks” of alternative models.

Monetary and fiscal policy choices tend to affect the medium-term values of
zand . Expansionary fiscal policy, for instance, which increases the total demand
for goods in the short term (shifting the IS curve to the right) can make the entry
of new firms advantageous in the medium term and thus change the degree of
monopoly in the supply market. This is clearly equivalent to changing the value
of w. This same policy also lowers the unemployment rate, enhancing the unions’
bargaining power. If this results in a modification of labor market rules and in-
stitutions in the medium term, this will obviously also change the value of z.
Analogous effects are produced by expansionary monetary policy. By lowering
the rate of interest (shifting the LM curve downwards), this type of policy too
increases the total demand for goods in the short term and accordingly can modify
z and/or W, as just described. However, as we have seen, in BA&G’s framework
any change in z or u will shift the wage and price curves, thus altering the natural
rate of unemployment and consequently the natural level of output.

The end result is that monetary and fiscal policies affect the natural unemploy-
ment rate and output level. That is, they have an impact on the real economy be-
yond the short term. When they come to depend on policy choices, the very concept
of “natural” rates and levels loses economic importance, in that they no longer func-
tion as the center of gravity of the medium-term equilibrium of the economy. Mar-
ket mechanisms do not ensure optimal equilibria in the medium run.

8 See also: MESSORI M. (1999). Truth to tell, when Stiglitz and his co-authors sought to con-
struct complete macroeconomic models, they even often ended up resorting to a traditional
general equilibrium framework (see, for example STIGLITZ ].E. and WEISS A., 1992). But this
weakened the results they achieved in the analysis of individual markets.
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9. - Conclusion

The observations set out at the end of the previous section are interesting be-
cause they bring out some of the analytical weaknesses of the new macroeconom-
ics and highlight its utter inability to speak to the problems posed by the crisis of
2007-09 and the European sovereign debt crisis. However, this pars destruens is
not accompanied by an equally potent pars construens. If we drop the synthesis
between the “real cycle” theory and the new Keynesian economics hinging on
endogenous rigidities but we still incorporate the microfoundations based on the
Walrasian general equilibrium theory, we are faced with an unsatisfactory
dilemma: either go back to the original Keynesian framework, whose main results
are empirically plausible but based on ad hoc theoretical hypotheses, or else return
to a traditional framework with instantaneous price adjustments, which yields
optimal equilibria even in the short term.

To escape this dilemma without relapsing into a macroeconomics shorn of mi-
crofoundations and consequently into the separation of micro- from macroeco-
nomics that weighed so heavily on the development of economics until the
mid-1970s, the only possible way out appears to be to abandon the foundations
based on the Walrasian general equilibrium. This can be done by defining a more
complex relationship between micro- and macroeconomics or by adopting a non-
Walrasian microeconomics. The first of these approaches is largely unexplored
and might require us to go beyond the borders of economic theory and bring in
other social sciences in order to treat economic and social institutions as depend-
ent instead of exogenous variables. The second, however, can rely on that micro-
economics approach which features agency relations and contract theory. But as
we have seen, this approach — at least as formulated by Stiglitz and his co-authors
— has proven unable to construct a unitary macroeconomic framework and has
mostly taken refuge in partial equilibrium analysis. The question, raised a good
number of years ago but still not answered satisfactorily (see for example: Amen-
dola and Gaffard 1988; Graziani, 2003; Messori, 1999), is whether a Hicksian
sequential scheme can fit the multiple partial-equilibrium results into a unitary
framework as general as that assured by Walrasian equilibrium models.

Whatever our answer, one indisputable point remains: it would be unrealistic
and inappropriate to make these crude working hypotheses the basis of a text-
book. First-year or second-year students in macroeconomics need to be intro-
duced to tested analytical tools that furnish a simple method of learning and a
basic discipline. Only once this groundwork has been laid does it become essential
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to stimulate the student’s critical spirit by pointing out the various weaknesses in
this basic framework. Obviously, as noted earlier (Section 2), there is a number
of macroeconomic textbooks which follow neither the standard traditional ap-
proach nor its most up-to-date versions and which are able to offer a basic guide
to the discipline. However, in my view, BA&G stands out in providing a frame-
work that is tested but at the same time open enough to criticism. This is why I
think that BA&G will remain, for many years to come, the best available teaching
tool for introductory macroeconomics. Those teachers who, like myself, are un-
satisfied with its analytical underpinnings will have to be content with noting the
fragility of some of its key concepts. In this regard, a useful approach is to under-
mine the notions of natural unemployment rate and natural level of output.
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HOW “NEW"” WOULD BE THE
NEW TEXTBOOK APPROACH TO MACRO?

Alessia Amighini - Francesco Giavazzi

As it had repeatedly happened in the past, since the aftermath of the Great
Depression, the recent crisis has raised a host of doubts about main-stream macro-
economic theories and inspired changes in the foundations of macroeconomics
as well as in the way it is taught in the classroom.

Right in the middle of the crisis, a lively debate started among scholars about
what, if anything, macroeconomic theory had missed and how to fix it (see among
others Bernanke 2010, Blanchard 2010, Blinder 2010, Colander 2010 and 2011;
Mankiw 2010). In mid-2009 7%e Economist magazine opened a discussion about
what had gone wrong in modern macroeconomic theory — and therefore also in
the teaching of macro — based on interviews with the authors of major textbooks
(The Economist, July 18" 2009 and April 3 2010).

Already since 2010 the major macroeconomic textbooks had introduced brand
new sections covering topics which until then had been neglected, in particular
topics related to the functioning of financial markets. By 2011 — with the crisis
behind us, although not its legacies — the teaching of macro around the world
had been retooled through the introduction of new readings and up-to-the-
minute presentations. Whether or not the current decade will eventually enter
the history of economic though as a new period of “high theory” is far too early
to say. The debate around the state of macro has so far agreed on the fact that
macroeconomists could and should have warned about the risks the world econ-
omy was running during the so-called “Great Moderation”, not necessarily that
they were badly equipped to understand it. As a matter of fact, a few economists
had shouted at the peril well before the beginning of the crisis, most notably
Robert Shiller (2005) and Raghuram Rajan (2001).

Going back to our aim in these notes, to what extent this debate has or should
have already made its way in introductory textbooks depends on whether each
single issue can be taught to first-year students. The first European edition of
Blanchard’s textbook (Blanchard, Amighini and Giavazzi, 2010) was among the
first to include an entire chapter devoted to the crisis, and to adapt the core treat-
ment of standard income/expenditure, IS-LM, and AD-AS models so as to be
able to explain the origins of the crisis, how a financial crisis turned into a full-
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edged economic crisis, and its legacies. By so doing, the new book revisited a set
of topics which had became standard ingredients of introductory macro courses
over the past 20 years. Among the major extensions that were added was — besides
a section entirely devoted to Europe and the euro — an analysis of the crisis built
on an extended version of the IS-LM model with a financial sector. This allowed
to overcome the well known limitations of single-interest rate models in a very
soft way - pedagogically speaking. Also, new concepts such as leverage, insolvency
and illiquidity easily made their way into the text. In the same vein, Bofinger
(2011) suggested that «it is relatively easy to reinterpret the basic model in such
a way so that inconsistencies can be avoided». This has been made easy, in the
context of Blanchard’s textbook, by the pedagogical choices it has sticked to since
its first edition:

* to organise the text around different time horizons since the very beginning,
starting explaining how the economy works in the short-run and moving on
to longer horizons later. This choice has made it easy to analyze the crisis dis-
tinguishing between the shocks, the immediate policy response and the longer
term legacies;

* to put more emphasis on the mechanisms and policies that could bring the
economy back towards equilibrium, rather than on the instability of the econ-
omy. Although aggregate demand shocks had hardly a place in the first edi-
tions of the text, the discussion of the recent crisis has given the opportunity
to include such events.

Overall, Blanchard’s approach has proved very successful also in that it can be
expanded step-by-step to introduce more and more engaging and complex topics
without losing consistency and confusing the picture — a pedagogical must. Ex-
tensions to the core chapters allow to deal with complex issues without making
them unnecessarily difficult for undergraduate students. This is why students like
the text, probably more than the most convinced among the teachers, and why
it is one of the most appreciated introductory textbooks (Messori, 2012).

Ironically maybe, even the recent reactions by Brancaccio (2012) — provoca-
tively titled as if they were at the opposite extreme of Blanchard’s approach — were
build on exactly the same standard framework, which suggests that the latter can
be a common starting point for a discussion of competing ideas, theories, evidence.

Easy as it has been to adapt this textbook to explain the crisis, the question re-
mains: where do we go from here? The next step, unfortunately, is far more dif-
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ficult since it would require further integration of finance and macroeconomics.
To dig deeper into the reasons behind the crisis one would need to introduce, as
we said, concepts such as Leverage, Value at risk and similar. This is easily done
in Mickey-mouse financial models but these are then difficult to integrate even
in standard macro models. We have in mind the time-honored Holmstrom-Ti-
role model of financial intermediation, the Diamond-Dybvig model of bank runs,
etc. One advantage of these models is that they illustrate in a transparent way
some basic mechanism driving financial markets which can pave the way to
macroeconomic shocks. Integrating these models in macro models — let alone in
a standard textbook model - is a challenging task and today constitutes, in our
opinion, the most challenging frontier of macro.
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A COMPARATIVE APPROACH TO
THE STUDY OF MACROECONOMICS

Emiliano Brancaccio

Will the economic crisis that broke out in 2008 and the ensuing crisis of the
Eurozone lead to another revolution in the ideas of economists as regards the work-
ing of the market economy and the tasks of economic policy? A great many schol-
ars have recently endeavoured to give an answer to this question. Some of them
suggest that the so-called “mainstream” approach to macroeconomics has already
been addressing the typical failures of the market that foster instability and reces-
sion for some time now. Economists should therefore be able to remedy any errors
of prediction and assessment of the crisis by drawing upon studies already existing
in the predominant literature (Tabellini, 2009). On this view, there would be no
need to disrupt what Olivier Blanchard calls the “core” of the dominant macro-
economic theory and hence no need to rewrite the textbooks on which that core
is based (Blanchard, Amighini, Giavazzi, 2010; for a specification of the basic el-
ements of the core, see Blanchard, 2000, Chapter 30 and Taylor, 2000).

Though widely held among economists, this view appears in actual fact to
overlook some problems that have recently emerged within mainstream debate
on theory and economic policy. One example is provided by the doubts as to the
relevance of analyses of economic policy that are based on non-observable mag-
nitudes such as the “output gap” (Blanchard, Dell’Ariccia, Mauro, 2010). This
question is in fact not only a practical matter. Although a pure “objectivist” ap-
proach to economic theory would be hardly conceivable, systematic reference to
non-observable variables creates problems for the epistemological basis of the
dominant theory (Leontief, 1991). Another example is provided by the contri-
butions of some celebrated mainstream economists and major international in-
stitutions suggesting that the growth of income inequality can have depressive
effects on aggregate demand and production in the long run (Fitoussi and Stiglitz,
2009; IMF-ILO, 2010). The simple fact that this interpretive stance has been
adopted by influential mainstream economists calls into question the heuristic
self-sufficiency of the prevailing macroeconomic theory, which rules out long-
term causal relations from income distribution to aggregate demand and produc-
tion. At the same time, there appears to be an evident similarity between this
interpretation and some logical schemara of a heterodox character that have been
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arousing renewed interest in the literature for some time now (Hein and Vogel,
2008; Stockhammer ez al., 2009). These and other elements therefore seem to
indicate a weakening of the general consensus amongst economists that led Blan-
chard just a few years ago to note marked convergence at the level of mainstream
method and theory, and hence to claim that «the state of Macro is good» (Blan-
chard, 2008).

Despite the spreading of cracks inside the core of the dominant approach,
Marcello Messori (2012) rightly observes that, as things now stand, there is little
tangible sign of any exchange of views between advocates of the different para-
digms in the field of macroeconomics. This state of affairs does not appear to re-
sult, however, from any lack of alternatives to the dominant approach. In actual
fact, there are rigorous programmes of research aimed at the development of com-
peting paradigms both in macroeconomics and in the more general sphere of the
foundations of economic theory, some of which have already reached a stage of
conceptual arrangement (Pasinetti, 1977, 2007; Kurz and Salvadori, 1995; see
also the preliminary work of Godley and Lavoie, 2006). The claim that alternative
theories are the work of «sects of economists on the way to extinction», (Tabellini,
2000) therefore appears to be misleading. The problem is rather the almost total
breakdown in communications between the various schools of thought that has
existed for many years now. Suffice it to examine the number of times non-or-
thodox articles are cited in mainstream journals, once non-negligible but today
close to zero. There are grounds for thinking that this form of separate develop-
ment in watertight compartments has not enhanced the quality of economic re-
search but, on the contrary, impoverished and damaged it in some respects.
Blanchard himself points out the risk of «too much convergence» amongst econ-
omists, the resulting proliferation of technicalities of doubtful heuristic relevance,
and the advisability of rehabilitating the use of «simple models» to examine once
again the fundamental logical relations between economic variables (Blanchard,
2008). These are wholly acceptable observations. It appears difficult, however,
to avert these risks and seize these opportunities in an historical phase when a
certain degree of theoretical conformity seems to pay dividends also in terms of
career while analyses devoted to the comparison of paradigms remain confined
to a sort of no man’s land.

While the claim that renewed interest in the comparative study of economic
theories could serve to revitalise contemporary macroeconomics is thus hardly im-
plausible, how can channels of communication be reopened between the various
schools of thought after years with no exchange of ideas? How can the submerged
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and forgotten comparative approach to economic theories be rehabilitated? One
possible answer involves a return to a method of comparing alternative paradigms
that was widely used during the 20™ century. This method is based on the use of
just one system of equations for all the theories examined; the transition from one
theory to the other takes place simply through modification of the functional forms
and reversal of the positions of exogenous and endogenous variables. The initial
system of equations thus acts as a sort of stereogram: very different conclusions will
be reached in terms of economic analysis and policy in relation to the viewpoint
from which it is examined. While this method of comparison does not of course
make it possible to examine the entire range of epistemological differences between
the approaches compared, it presents the unquestionable advantage of immediacy
by showing that apparently marginal changes in hypotheses can lead to completely
different deductions. This is hardly surprising, as the choice of the exogenous vari-
ables, on which the method is based, is considered crucial by many to the correct
specification of an economic theory (Dobb, 1973; Garegnani, 1990; Kurz and
Salvadori, 2003; see also Brancaccio, 2010).

My short essay Anti-Blanchard. Un approccio comparato allo studio della macro-
economia is an attempt to return to the use of this particular method of comparing
economic theories also in the sphere of teaching (Brancaccio, 2012). Despite its
apparently challenging title, it makes no claim to replace the celebrated main-
stream textbook of Blanchard, Amighini and Giavazzi (2010) but is designed
rather to stand alongside it. The purpose is to show how simple modifications to
the initial hypotheses of the dominant macroeconomic model can lead to sub-
stantial reversal of the logical relations characterising it. The aim in this sense is
to provide a flexible teaching instrument aimed to reconcile the need to provide
students with a preliminary grounding of the mainstream type with the need to
foster rather than stifle their critical spirit. In this respect, the objectives of the
book are more limited than those that characterized the textbooks of the Italian
non-orthodox tradition (see for example Graziani, 2001, among many others).
However, the results obtained so far appear encouraging. One of the reasons why
students seem to appreciate the comparative approach of the Anti-Blanchard is
the fact that it sheds light on the relations existing between theoretical hypotheses
and the implications of the models in terms of economic policy, which the con-
ventional teaching programmes usually overlook. The statistical appendix, based
on a well-known OECD survey raising doubts as to the existence of a significant
empirical relationship between systems of protection for workers and rates of un-
employment, has also proved quite effective (Suppa, 2012). Albeit purely at the
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level of an example, the statistical exercise offers interesting stimuli for theoretical
reflection by calling into question the validity of the claim that less protection
for labour would mean less unemployment, which is implicit in the dominant
macroeconomic model.

Messori (2012) regards Anti-Blanchard as possessing various merits, one of
which is clarification of the links between the short, medium and long run, which
students can sometimes find somewhat hard to follow in the textbook of Blan-
chard, Amighini and Giavazzi. At the same time, Messori describes some of the
criticisms of the dominant model put forward in the Anti-Blanchard as “empiri-
cally plausible” but based on «weak analytical justification». In particular, Messori
indicates a weakness in the criticism of the standard inverse relation of monetary
prices to aggregate demand. He points out that the debate on this subject has
made great strides in recent years and suggests that the remarks made by Keynes
long ago about the ambiguous effects of the flexibility of prices on demand do
not provide adequate support for the view put forward. He then goes on to say
that the weakness of the arguments against the mainstream inverse relationship
between monetary prices and aggregate demand also weakens the other funda-
mental thesis of Anti-Blanchard, namely that the mark-up on costs can be influ-
enced by monetary wage negotiations.

Messori’s comments do not strike me as wholly acceptable. As a work designed
for teaching purposes, Anti-Blanchard can obviously offer the reader no more
than a very limited view of the evolution of debate on economic theory. However,
its criticisms to current teaching refer to theses of great present-day relevance. Let
us consider the ambiguity of the effects of price flexibility on aggregate demand.
This subject has been broadly addressed in the mainstream literature in some ad-
vanced works that are characterised by precise micro-foundations and generally
entail no particular assumptions about expectations. The differences with respect
to the macro models based on canonical neo-Walrasian foundations regard the
presence of market imperfections, information asymmetries and the heterogeneity
of agents. On the basis of these hypotheses it is shown that greater flexibility of
prices can accentuate the instability of the system rather than help to restore the
equilibrium in the wake of a demand shock. This typically Keynesian subject,
taken up again by De Long and Summers (1986); Hahn and Solow (1995); Eg-
gertsson and Krugman (2010) and others, is now addressed also in the sphere of
DSGE models (Bhattarai, Eggertsson, Schoenle, 2012). If there is an analytical
weakness, it therefore appears to lie in the necessarily inverse relation of the level
of monetary prices to aggregate demand found in the Blanchard, Amighini and
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Giavazzi textbook and typical of mainstream teaching in general. It is also inter-
esting to note that once this relationship is admitted to be uncertain, it is no
longer possible to determine the mark-up indicated in the textbook on the basis
of profit maximisation in imperfect competition (see for example Blanchard and
Fischer, 1989, Chapter 8). If this buttress collapses, however, the mainstream
idea of a mark-up unaffected by wage negotiations also proves analytically fragile.
Contrary to what Messori suggests, it seems therefore in the conventional deter-
mination of the mark-up that an “ideological” component could be detected.

Though unusual in the context of teaching, the objections put forward in Anzi-
Blanchard to the predominant teaching cannot therefore be regarded as wholly ex-
traneous to the mainstream literature. But, if things are in these terms, why should
the book be labelled an example of alternative economic theory? To this regard, it
is important to clarify that there are in fact no prior grounds for repudiating any
interpretations seeking to reconcile the essay with the prevailing approach to
macroeconomics. At the same time, it should be added that such readings would
limit the scale of the criticism that can be derived from Anti-Blanchard. The reason
is that this kind of interpretations would overlook the fact that the mainstream
literature always rests ultimately on the “fundamentals” of the neoclassical eco-
nomic theory. Suffice it to point out that if all the imperfections, asymmetries and
heterogeneities were to vanish by magic into thin air, even the most advanced
mainstream models would determine equilibrium on the basis of the traditional
neoclassical triad of exogenous variables: scarce resources, preferences of agents
and technology available. The problem is that this way of determining equilibrium
leaves numerous criticisms unanswered on points such as the exogenous and non-
observable character of individual preferences, the neoclassical theory of capital
(Pasinetti, 2000; Kurz and Salvadori, 2008; see also Mas-Colell, 1989), and the
methods of temporary and intertemporal equilibrium typical of modern neoclas-
sical theory (Petri, 2004). The economists who consider these questions crucial
may be able to take advantage of some buildings blocks recently developed within
the dominant approach, such as the field of asymmetric information. They could
also accept, for example, Messori’s very interesting suggestion of a possible influ-
ence of the trend of aggregate demand on the markup. They will, however, only
consider analytical tools that can be transferred into a paradigm alternative to the
neoclassical and based, among other things, on a different choice of exogenous
variables and hence on a different general conception of equilibrium.

But which alternative paradigm? To this regard, explicit reference is made in
Anti-Blanchard to the concept of “reproduction” typical of classical economists,

126



A. AMIGHINI - E. BRANCACCIO - F. GIAVAZZI - M. MESSORI A New Textbook Approach...

Marx and contemporary input-output and structural dynamics schemata, which
today find numerous points of contact with the most advanced Post-Keynesian
analyses. It is to this field of economic research that the book ideally belongs. Some
specific evidence of this is to be found in the third chapter, which contains a sim-
plified version of a recent alternative model of monetary policy theory (Brancaccio
and Fontana, 2012). Through a “reversal” of the logical relations contained in the
well-known mainstream “rule” formulated by Taylor (1993), the model suggests
that the intervention of the central bank on interest rates is not necessarily designed
to control inflation but to ensure the solvency of the economic system and hence,
in more general terms, its reproducibility. We can consider it as one of many ex-
amples of the fruitfulness of a comparative approach to macroeconomic theory
and its renewed possibilities of application in the teaching field. The Anti-Blan-
chard can be interpreted as a very preliminary attempt in this direction.
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1. - Personal Introduction

Perhaps I should first mention something of my background. During the dif-
ficult Thatcher period, which I discuss below, I served as President of the Asso-
ciation of University Teachers (the academic’s trade union) at the University of
Leicester. Later I became Pro Vice Chancellor of the University.

2. - Introductory Remarks on British Universities

Close comparisons of the way Britain and Italy run their Universities is inter-
esting and confusing. British Universities have always been independent institu-
tions free to recruit students, appoint academic and administrative staff, carry
out research and find leadership. All academics are employees of their university
and not employees of the state. Universities are Institutions under the Crown,
allowed to carry out activities for the State, set out in their Statutes. International
studies indicate that they remain, overall, the most autonomous set of Universities
in the world. There are claims that our universities are the most cost effective in
the world. Considering the difficulties of such comparisons I suspect they can
only be made with Universities in countries with similar systems, 7.e. Canada,
United States, Australia and New Zealand and average salaries is an issue. With
the exception of a single small private university, they are all state universities.
There have been discussion of whether particular Universities can become private
Universities but this never seems to develop beyond an ideological aspiration.

3. - The Thatcher Period

The beginning of the modern story of UK universities can be conveniently
designated as 1980, the year when the newly elected Thatcher government im-
posed severe cuts in funding. This was a shock to a system ill prepared for such
an eventuality. There may be some parallels with your circumstances today. The
cuts were partly justified by the observation that the student cohort was on a
downward curve due to reductions in birth-rate. But government was as much
concerned with efforts to radically reduce public spending. Initial plans for a re-
duction in student numbers change in 83/84 to talk of expansion as unemploy-
ment rose sharply, particularly amongst young people. A severe recession and the
de-regulation of the City of London in ’86 set in train a seemingly irrevocable
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change from manufacture to service industries. Such a change required a higher
number of graduates. These years, 1980 to 1990, involved painful changes. Uni-
versity autonomy had come at a price in overall planning. There were overdue
reforms overlaid with Thatcher cuts. University education was expensive by in-
ternational standards. A primary issue, recognised before 1980, involved too many
small, barely viable departments and efforts by many universities to give degrees
courses in subjects with a low student demand. A need for changes in Engineering
had been recognised in the Finniston Report of 1978. The need for expensive fa-
cilities in science suggested fewer departments in “Centres of Excellence”. There
was an issue about the management of the Polytechnics, formed from groups of
local trade and professional schools and funded by local rather than national gov-
ernment. There had been a lack of overall planning, exacerbated by unrealistic
expectations of student expansion in particular subjects.

4. - The Process of Change

The process of readjustment was painful. National schemes of funding allowed
amalgamation of departments, transfer of staff between universities and reviews
of subjects, leading to plans for change over a number of years. No university was
closed, many emerged stronger. Some contracted significantly. Attempts at amal-
gamation of immediately adjacent universities (e.g. Leicester and Loughborough)
were much discussed but did not occur. A merging of University College and the
University of Wales Institute of Science and Technology in Cardiff was forced
by government as the former had driven itself into bankruptcy by careless finan-
cial management. Eventually, many years later, the two Universities in Manches-
ter agreed to combined, resulting in a much strengthened institution. Broadly,
such changes were aimed at benefiting the service the university could provide to
students and enhancing the academic environment for staff research, all at re-
duced cost. Various market led schemes were discussed but not implemented.
But such changes that did occur were not always advantageous for individual ac-
ademics. There were many early retirements.

5. - Early Retirement

Because of tenure, invitations for retirement where extended to categories of
academics, initially all those over 60 (the normal retirement age was 65) although
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there was a criterion of “managerial interest”. For example, if the academic held
a position that the University needed to immediately replace, the argument for
early retirement was seriously weakened. University staff had (and still have) their
own independent retirement scheme and, in the 1980’s it could absorb early re-
tirements with some government supplementation. Other selective invitations to
retire early took place, with fairly generous conditions. The number of retirements
was such that recruitment of young (less expensive) staff continued, producing
an age distribution of staff that was healthier than previously. Promotion of staff
continued on merit without regard to cost. Many academics continued teaching
after retirement on contracts with payment for hours taught.

6. - Later Changes - The Creation of New Universities

Finally in 1992 the process of turning the Polytechnics into independent uni-
versities with degree giving powers began. Virtually all tertiary education includ-
ing teacher training, nursing and other paramedical discipline training was either
taken over by a local university or combined to form new universities. From about
40 universities in 1980 the number has expanded to over 100 today. When I
went to University only about 5% of my cohort were able to go to university
whereas now it is closer to 40% and is now likely to stay at this level. During this
period policy was driven by a desire to raise the average quality, reduce costs but
to ensure that the very best remained so. A primarily concern, within the older
universities and amongst many ministers, was the prospect that a market system
would lose the international standing that predated 1980. Indeed there are argu-
ments that the great concentration of Nobel Prize winners found in such con-
centrations of talent as the Cavendish Laboratories in Cambridge may become a
thing of the past. Remember that Thatcher is the first Prime Minister and grad-
uate of Oxford who has never been awarded an honorary degree by Oxford. Many
of the changes that took place during these years were necessary but not at the
ruthless pace they were driven through. But problems of overall planning per-
sisted. Universities keen to expand produce degree courses popular among school
leavers who are not always well advised (or advisable). This had occurred in the
1960’s when courses in Sociology expanded rapidly only to collapse by 1980
where large departments found themselves with few students. A similar expansion
in Media Studies has occurred recently, producing graduates for which there never
had been much prospects of a job related to their studies. Difficult subjects with
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a high demand for graduates, such as Languages, Science and Engineering were
under subscribed. At the same time the prospect of higher salaries in the service
industry attracted highly numerate students to less demanding courses in Man-
agement Studies and Economics. This was within a system where opportunities
to change course, once begun, is limited. Most Universities have grouped De-
partments into Schools where degree courses are given by staff from a number of
Departments. This has helped generate new “themed” courses and protected uni-
versities against fluctuations in student demand.

The turning of the Polytechnics into Universities remains controversial as many
have tended, not always successfully, to emulate the aspirations of the old Univer-
sities. Their traditional role, practical preparation for work within the local, rather
than national, economy has been eroded, with debatable advantage to either.

7. - Recruitment of Staff and Students

An aspect that clearly differs between our systems is the recruitment of both
staff and students. All our Universities are residential and it is now an expectation
that the school leaver will go to a University some distance from their home. This
arose from demography; a high proportion of the population live in the small
cities, towns and villages. There are certainly patterns of recruitment and the
Scottish Universities still find most students from their own citizens, but the pop-
ularity of Exeter, Bath and Bristol Universities with the sons and daughters of
the London professional classes has been attributed to Brunel’s railway and their
distance from London, still in England and not North. University towns with a
reputation for a good student life, such as Newcastle, are popular. Indeed, and
this contrasts most strongly with Italy, cities in industrial recession where the cost
of accommodation is low have an advantage. Declining industrial cities such as
Leicester, Sheffield, Manchester and Newcastle have become University Cities
where the presence of strong universities provide the best hope for economic re-
covery and are seen as such.

As staff recruitment is a responsibility of each university, movement of staff
around the country and from abroad is normal and junior staff seek senior posi-
tions in a university with the highest reputation and a mature interest in their
expertise. This explains the concentration of excellence in Oxford, Cambridge,
London, and, increasingly, Manchester and it is no surprise that this is where the
best students also wish to congregate. But many fundamental research discoveries
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have occurred elsewhere: the first cloned mammal (Dolly the sheep) in Edin-
burgh, the discovery and first application to forensic practice of genetic finger-
printing in Leicester and, again in Leicester, the first experiment that identified
the exact position of an intense X-ray source (i.e. a Black Hole).

8. - Tenure

There was a major battle over tenure during the Thatcher years when univer-
sities needed to remind government that a reduction in funding of more than
about 2-3% a year was only possible by dismissing staff, which tenure prevented.
After much discussion, Statutes were eventually changed to include “financial ex-
igency” as a reason for dismissal, 7.e. dismissal if there were no funds to pay staff.
But satisfying the criteria for dismissal is difficult to argue. Generous voluntary
early retirement schemes were, eventually, the primary mechanism for cost re-
duction following the Thatcher cuts. The case law of the subsequent years indicate
that tenure is as secure as before. Certainly there is an increased proportion of
academic staff on fixed term appointments resulting, for example, from the un-
certainty in overseas student numbers and other time limited funding. Research
staff is generally on fixed term appointments and this has always been the case.

9. - Patterns of Management

Our system is a product of history but there has always been, since the time
of Charles I and then Cromwell in the 17*C, a suspicion of overly centralised
power. Our inability to run Collectivism efficiently after WW2 and the memories
of the economic and social problems of the 1970’s has strongly influenced views.
For universities this has resulted, effectively, in a system of contracts where the
government contracts individual universities to educate prescribed numbers of
students in certain broad subject areas at a fixed cost and provides background
support for research by a mixture of specific and general grants. Support for staff
research time comes from funds resulting from the well known Research Assess-
ment Exercise (RAE) where the research quality and productivity of all depart-
ments is assessed every 4-5 years with funding concentrated in Departments with
the highest standing. Strong independent research universities form the core of
our system are highly valued and always have been. In the recent spending cuts,
funds for university research have been protected. There is an acceptance that
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this is essential for a country with few natural resources. The RAE has resulted in
an increased competition for the best staff, whether from within the UK or
abroad, particularly the EC. For example, in Mathematics recruitment from Ger-
many and Russia has been particularly strong. Support for research workers is
gained by applying, competitively, for funds from Research Councils and various
charities such as the Leverhulme Trust and from industry. In my own area, En-
gineering, it is quite common to have a project with funding from more than one
source.

10. - The Role of the Professor

The demands the evolved system places on senior staff has resulted in an ac-
ceptance that effective leadership is required. The number of Professorships has
increased. Individual universities make such appointment independently, assisted
by external assessors who are leading professor from other universities. An aca-
demic with an international reputation and a recognised contributor to his subject
would normally expect to be given the title Professor. Certain universities, Oxford
is an example, have a clear distinction between Established Chairs that have dis-
tinct leadership roles and Titular Professorship, which is given for the academic’s
personal achievements but without specific responsibilities and does not neces-
sarily command an increased salary. The offer of a Professorship to a young and
very talented academic can be enough to persuade movement from one university
to another. In my own Department of Engineering at Leicester University there
were two professor in 22 academic staff in 1980 whereas today where there are
10 Professors amongst a total of 30 academic staff. Typically a third of staff would
now be Professors in a research intensive Department in the top 20 Universities.
At Oxford the proportion in the Department of Engineering Sciences is one half
(36 Professors within 72 academic staff).

11. - The Importance of Assessment Information

The retention of autonomy has resulted in schemes of assessment that allow
all potential university partners and potential students to understand the qualities
and capacities of individual departments and universities. The results of the Re-
search Assessment Exercise (RAE), Teaching Quality Assurance Agency reports,
Student Satisfaction Surveys, data on entrance qualifications and degree results,
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research funding, qualifications of staff, expenditure on libraries etc. are all freely
available. If you Google “assessment of UK universities” you find a number of
university quality surveys, mainly done by newspapers, variously produced from
this published data. Such surveys influence student choice. But for Italian Uni-
versities | find only the international lists; competition for students is less of an
issue when the student expects to attend their local university.

12. - The Anglo-Saxon Model

The extent to which the so called Anglo Saxon model of a market led economy
has been applied to universities is debatable. There is open competition for stu-
dents but only on the criteria of academic ability. There is vigorous competition
for good staff and internal pressure on those who fail to perform well. Competi-
tion for research funds that allow fundamental work is intense. The best univer-
sities protect staff whose research interests may not be the flavour of the month,
but there is a general expectation that each research group will find its own re-
search funds. But the present government has begun to introduce new elements
that have a stronger market element through new schemes for student fee and
student grants.

13. - Recent Developments: The Student Loans Scheme

The new student grant scheme results in a high proportion of the cost of a
student’s tuition and living costs provided as a loan, repayable over their subse-
quent career. The tuition fee element is a fixed sum for each university, supple-
mented by direct grants to the university to make up for the variation in subject
costs. As there is no supplement for Humanities, Social Sciences and Mathematics
degrees, it could be said that the fee level is set at that of the courses with the low-
est cost. For students from poorer backgrounds there are grants. On graduation,
for those on wages less than the national average wage, no repayments are required
until their salary rises above this threshold. Any remaining debt is cancelled after
25 years (increasing next year to 30 years). The scheme is complex and amounts
to an attempt to introduce an entirely novel concept, a personalised taxation sys-
tem collected through the tax scheme. UK citizens pay their taxes. The argument
in favour attempts to show that the higher earnings of a graduate more than com-
pensates for this higher tax. The scheme is a radical alternative to existing schemes,
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a Graduate Tax as practiced in Australia and conventional student loan schemes
run by banks. The scheme resulted from a long debate about who should pay for
a mass higher education system, the state through general taxation or the benefi-
ciary, the student. Objectors from both the Left and Right, for their own reasons,
had pointed out that the general taxation method resulted in those unable to ac-
cess higher education were making the major contribution to the education of
the middle classes. Indeed there was much evidence that where you lived and the
income of your parents had become, increasingly, the criterion for access to uni-
versity. The argument continues that having a system that effectively took a major
component of the cost away from general taxation, more funds could be spent
on correcting the increasing diversity of educational opportunity in schools. Well,
that’s the theory and I rather suspect it would not have been introduced in this
form except for the radicalism of the Liberal Democrats in government and the
need to restructure national debt. Already there are signs of a reduction in appli-
cations from mature students. There are accusations of imposing a utilitarian
view of higher education and that students will be discouraged from taking de-
grees in the Humanities as they accumulate the same debt as, say, a graduate in
Engineering, with possibly lower salary expectations. This means, of course, that
they are likely also to repay less. We will have to wait and see.

14. - Recent Developments: The Student Fee Scheme

The other component was the offer to the Universities of the opportunity to
set the fee component, with a maximum of £9,000 (10,700€). A university would
have the prospect, if they offer a lower fee, of additional student numbers. Stu-
dents would be attracted by a lower debt at graduation. Universities have always
operated under an arrangement that the fee the state pays for a student at Oxford
should be the same at a less illustrious university and it was no surprised that
when the time came to declare their fee, most chose £9,000 or nearly so. The
scheme is generally regarded as a serious policy mistake on the part of the gov-
ernment and, at the present time, the resolution is not clear. I would anticipate
that, eventually, some of the post 1992 universities may reduce their fee, but there
is a general revulsion about the idea of a market for cheap courses.
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15. - The Universities within British Society

Britain finds itself with a highly constrained and heavily regulated higher ed-
ucation market where free market principles are allowed where they are perceived
to encourage efficient delivery and student choice without sacrificing either qual-
ity or equality of access. At the same time the needs of society as a whole must be
protected, both culturally and economically. Whether this is achieved is open to
question but it has certainly encouraged a more adaptable and dynamic system.
How this is perceived by an individual academic is very variable. The manage-
ment style has become much more managerial and less collegiate.

Undoubtedly, the free market reforms of Thatcher and Blair have produced a
wealthier but materially less equal British society. I like to believe that a consensus
view continues (except on the far Right of the Conservative Party) that equality
of access is a citizen’s right in two areas, education and health, and that it is the
responsibility of government to maintain this through policy. This contract be-
tween government and people was forged in 1945 and has survived despite
Thatcherism, but is a constant source of conflict. There is no doubt that the great-
est impediment to access to higher education is the variability of school provision
in the state sector and this has proved very difficult to change, despite significant
investment during the Blair years. The break-up of the extended family seems to
be a major factor and I perceive that this is not a problem in Italy. The advantage
of private education is an anomaly that is difficult to dislodge in a free society.
Private (boarding) school fees are typically £33,000 (39,300€) a year, about 1.5
of the average wage. The aim has been to make state education in schools as good
as private education but this has not been achieved sufficiently widely.

16. - The Anglo-Saxon Model and the Italian Universities

So if your government wishes to apply the so called Anglo-Saxon market led
model to your University, then they should do their homework, it just isn’t that
simple. Certainly the obvious difference in structure of British and Italian society
makes many of our practices irrelevant. Concerning your current North/South
issue, I read the address of Prof. Ing. Nicola Costantino, Rector of the Politecnico
of Bari, with great interest and admiration, particularly the following:

«Today, many speak of young people, their ambitions and their hopes: we
work with our young people every and all day, together to build a future that is
worthy of their expectations. And for this reason we contest that the model of
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“market University” which would result in a failure to provide, to the poorer re-
gions, the right to high quality trainingy.

I honestly believe you would have difficulty in finding a British academic or,
for that matter, a government minister who would disagree with Rector Costan-
tino. A policy of cuts that clearly discriminates against the Universities of the
South in Italy violates this absolute: that equal educational opportunity is a right
of all citizens. It seems to me, as policy, if pursued, it is likely to divide the nation.
This is intellectually lazy policy making. Such policies were a feature of the later
Thatcher years and contributed to her demise.

17. - Open Debate was the Key

The 1980’s and 1990’s were uncomfortable decades for British universities
but they have emerged as more efficiently run with, on average, improved stan-
dards. A primary characteristic of this period was the intense level of debate and
an acceptance that change would occur and, in many areas, should occur. The
national forums of the time, the Higher Education Funding Council (which
funds) the Committee of Vice Chancellors and Principals (which debates and
agrees across universities), the Association of University Teachers (the trade
union) and their local Associations, Professional Accrediting Bodies, subject As-
sociations, and the pages of the Times Higher Education Supplement all have
had a role in forging a national consensus within the universities. Local disputes
were exhaustively argued at ad-hoc meetings and at University Senates. Many
market views were dissected to oblivion in the process.

18. - Conclusion

I hope this brief summary will be sufficient to show that the notion of the
Anglo-Saxon free market model came directly into conflict with an older and
more fundamental understanding of the role of the university. Britain has always
been very proud of its traditions and achievements. This of course, we have in
common with Italy. In the years prior to 1980, Britain had begun to lose its con-
fidence and Margaret Thatcher has to be seen in that context. She spoke to the
anxieties of most ordinary people and was willing to act decisively. She attacked
vested interests with vigour. It was her brazen devotion to change that was so
breathtaking and shocking. But the processes of change that her government ini-
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tiated would, eventually, allow our universities to occupy a more significant role

in British life.
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1.- Introduction

The Eurozone faces a dual debt-and-competitiveness crisis. This crisis has been
facilitated by the weakness of Europen institutions.

On the Dual Nature of the Crisis: Southern European countries have jeopardized
their future both through the accumulation of large debts (official or hidden such
as pension liabilities) and through their failure to implement the structural reforms
that would make it credible that this debt will be reimbursed in the future.

Our countries have also let wages increase faster than productivity, and seen
their competitiveness substantially reduced over the last decade. While the Euro-
zone is roughly in external balance, Southern European countries lost from 10%
to 40% competitiveness relative to Germany over that period. As much trade is
intra-European, substantial current account imbalances in Southern European
countries emerged, leading to a concern about the sustainability of their debt.

Weak Institutions: The EcoFin Council, which is in charge of monitoring
member countries” deficits, does not exert sufficient pressure. In contrast with,
say, the IMF, the EcoFin council is too political and has a conflict of interest. As
an outcome, no sanction has ever been applied despite 68 outright violations of
the SGP.

The political bias toward laissez-faire is understandable:

* first, there is little for a country to gain by insisting on imposing discipline on
another country that does not comply with common rules; the former is un-
likely to be pivotal in the 17-member Eurozone decision-making process while
it can get into the latter country’s bad books by taking an adversarial stance.

* second, political benefits may dominate reputational concerns; a case in point
is Europe’s deliberate ignorance of accounting gimmicks (documented by Eu-
rostat and others) in order to allow some countries to join the Eurozone.

* third, “enforcers” may feel that they will be granted a similar favor when their turn
comes. Interestingly, France and Germany themselves violated the rules in 2003.

Regarding sanctions, let me add that I view financial sanctions, as adopted in
the Maastricht Treaty and picked up in the recent fiscal compact, as generally in-
appropriate: they increase financial pressure at a time at which the country is al-
ready in financial straits. Rather, and as is indeed standard practice for IMF
programs (as well of the “Troika” -EC, ECB and IMF- programs in Europe),

troubled countries should see their sovereignty reduced rather than face monetary
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sanctions: their budget should be more carefully monitored and structural reforms
promoting competitiveness required, while protecting the poorest inhabitants.

European institutions also have had a bad record in the current crisis:

* attempts at shifting the blame (blaming rating agencies and speculators; to be
certain the latter speed up crises, but blame shifting does not enhance investor
confidence),

* lenient stress tests for banks (for example, Dexia was deemed solvent just be-
fore it defaulted),

* loss of credibility stemming from some confusing announcements proclaiming
an inflexible determination to honor fully sovereign commitments and ruling
out private sector involvement prior to Greek-debt restructuring on July 21,
2011. Furthermore, announcements have often been made before authorities
had drawn a precise plan making these announcements credible.

* buying time. All Eurozone meetings- at least in their resulting decisions- have been
mainly preoccupied by the short-run goal of avoiding an imminent collapse (there
is here a striking analogy with Daniel Ellsberg’s account of US policymaking dur-
ing the Vietnam War).

2. - A Broader Remit for the Stability Pact?

It has long been understood that Europe, with its limited labor mobility and its
quasi-absence of an automatic redistribution mechanism (a federal budget), is not
an optimal monetary zone. It seems unlikely that fiscal federalism will come about,
as it would presumably involve large and predictable transfers across countries.

Short of fiscal federalism, European countries will still have to accept a sub-
stantial loss of sovereignty if they are to continue living together. Fortunately,
there is still some scope for making institutions more compatible with the exis-
tence of a monetary union.

First Alley for Reforms: Fiscal Rules and Independent Fiscal Councils

There has been much discussion lately about using balanced budget rules or
“golden rules” specifying a (cyclically adjusted) target for the budget deficit.
Among other things, the March 2, 2012 “Fiscal Compact”, signed by all of the
member states of the European Union (EU) except the Czech Republic and the
United Kingdom, calls for
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* a binding golden rule (specifying a maximum primary deficit — i.e. gross of
debt service — below 0.50% over the cycle),

* automatic sanctions (reverse qualified majority voting), and

* enforcement by the European Court of Justice.

Another interesting aspect of this fiscal compact innovation is the relaxation
of the unanimity rule that so far had hampered European efforts in fiscal matters;
namely, a minimum of 12 out of Eurozone’s 17 member states have to ratify the
text for it to come into force.

To be certain, golden rules raise complex design and enforcement issues and
are no panacea. Capturing debt sustainability through a single cap requires con-
verting contingent liabilities and revenues into a single number. In theory, in-
vestments that will improve tax revenue or the current account in the future
should not be treated as current consumptions and therefore not be subject to
cash accounting (that is, one should not charge investments to the budget). In
practice, however, separating the investment component and the consumption
component of public policies is awfully difficult.

Defined-benefit pensions loom particularly large in the mis-measurement of
public debt (both in Europe and in the US). They usually are off-balance-sheet and
thus not treated as public debt on the ground that they are only contingent liabil-
ities. To be sure, and as we observe now in some Southern European countries,
pensions can be reduced; the scope for adjustment remains rather limited, though.

Debt sustainability is a complex phenomenon and the detection of accounting
tricks requires expertise; regardless of the institutions in charge of enforcing them,
golden rules require the public sphere to boost its economic analysis capability.
The need for technical expertise and the prevention of manipulations calls for
the creation of independent fiscal councils endowed with professional bodies.

Another key factor for the success of golden rules is a political and popular
support for budget discipline. Countries such as Sweden, Germany or Chile ben-
efit from a broad consensus in the matter and reforms instituting golden rules,
independent fiscal councils and other checks on fiscal discipline, have by and
large been bi-partisan. A serious concern in countries like France and some other
countries in Southern Europe is that golden rules are the objects of maneuvering
and clashes within a political establishment rather unkeen to see its prerogatives
reduced. This absence of bi-partisanship, together with the recent concerns about
the US (driven mainly by a political inaptitude to come to terms with budget re-
alities), serves as a reminder that institutions cannot deliver optimal outcomes
unless they gather a minimum level of political consensus.
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Should the Eurozone mandate the adoption of balanced-budget rules? The
answer is “yes”. Obviously, the credibility of such rules would be much enhanced
if the Eurozone countries appropriated these rules (ownership) as they did in the
US. Yet, the spontaneous adoption of rules in the US in the mid-19" century
followed a strict no-bailout policy, which in Europe is unlikely.

Second Alley for Reform: Better Banking Regulation

There are of course many banking reforms to be undertaken (and some of
them are in the process of being undertaken); I have no time to cover these, and
will focus on an institutional one: the need for regulating the financial institutions
at European level.

Despite the creation of several European-level institutions (such as the Euro-
pean Banking Authority and the European Systemic Risk Board), financial su-
pervision and default resolution still operate according to the country-of-origin
rule: national regulators supervise the financial institutions chartered in their own
country and their branches abroad'. The European Banking Authority (created
in 2010) for example cannot substitute for a full-fledged European banking reg-
ulator. The Authority focuses on the “single rule book”, has a limited staff, and
relies on national regulators for information.

There are at least two rationales for centralizing prudential regulation at the
European level and for creating an independent supervisory authority. First, it is
unlikely that all 27 financial supervision authorities in Europe (17 in the Euro-
zone only) be sufficiently well-staffed to match the sophistication of private banks.

Second, and more to the point for the focus of this talk, there is growing aware-
ness that private debt is now public debt; the banking fragility following the con-
struction booms in Ireland and Spain is a case in point; Ireland and Spain did
not have extravagant public deficits and public debts to start with. But banking
bailouts threatened to take a heavy toll on public finances. More generally, many
exchange rate and sovereign debt crises start with a credit expansion and a real
estate bubble that authorities treat leniently.

Concomitantly with the allocation of the supervisory task to a real European
Banking Authority should be created a European Guarantee Fund that would
guarantee retail deposits across Europe; as for the Eurobonds, which we will later

' N.b.: After this speech was delivered, Eurozone leaders decided (on June 29, 2012) to create
a joint banking supervisor for the 17-nation common currency area, and to locate it at the
European Central Bank. Most of the crucial details remain to be worked out.
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discuss, a key difficulty here is that we do not stand behind the veil of ignorance
and a European Guarantee Fund would imply large transfers toward Southern
European countries. Presumably the negotiation will separate the treatment of
legacy issues from the sharing of future bank risk. Similarly the institutions for
resolution will be hotly debated.

3. - Solidarity within the Eurozone

The second focus of this lecture is the current debate on the solidarity among
Eurozone countries, which has taken center stage in the policy discussions about
the current crisis. To this purpose, let me start with some background remarks:

Insurance/Moral Hazard Tradeoff

Countries understandably want to be insured against adverse shocks; on the
other hand, insurance reduces accountability and countries can avail themselves
of many ways to “expropriate” foreign investors: through default, devaluation, or
extractive activities (taxation, straight asset expropriation). Policies leading to such
expropriations fall into two groups:

* policies leading to a lack of competitiveness: inefficient labor laws, investments
in non-tradable (real estate typically) rather than competitiveness-enhancing
investments, protection of specific professions...;

* policies leading to public debt concerns: high public spending and low taxes —
or insufficient tax collection efforts —, lax banking supervision, failure to reform
the pension system...

This familiar trade-off between insurance and moral hazard is complicated by
the presence of liquidity crises. Indeed, economists distinguish between liquidity
and solvency problems:

* asolvency problem arises when the primary deficit and competitiveness prob-
lems make the path of sovereign debt unsustainable.

* a “pure liquidity problem” arises when a country is actually on a sustainable
path, but self-fulfilling realizations force it to pay very high interest rates, making
its debt grow fast and in the end making it indeed difficult to reimburse the
debt. The liquidity view of sovereign crises thus emphasizes self-fulfilling real-
izations of insolvency; the country’s fundamentals are such that the debt could
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be sustainable, and indeed there is another, unrealized market equilibrium in

which the country maintains an easy access to the international debt market.

Whether a country is suffering from a liquidity crisis or from a solvency prob-
lem is often hard to tell; both lead to high interest rates and ultimately a lack of
access to international capital markets. Unfortunately, desirable policies depend
radically on the diagnostic. Illiquidity problems call for widespread guarantees
against country default, while insolvency problems require interference with
country policies and acceptance of a potential default.

Allocation of Country Risk between the Market and the International Community

Who, of markets and the official sector, should bear the burden of default? In

the current context, who foots the bill also determines who monitors:

* if markers are to monitor countries by removing their access to financing when
bad policies are selected, then the private sector should be made accountable:
banks should bear the burden for losses they incur when lending to the coun-
try; and prudential regulation should abandon the Sovereign risk-free tag; that
is, it should treat risky sovereign debt as a risky asset when computing capital
adequacy requirements.

e if the official sector is in charge of controlling debt sustainability, then it should
foot the bill and also intervene whenever a country’s indebtedness path may
not be sustainable.

* none of these alternatives prevailed prior to the Eurozone crisis. Regardless of
one’s view as to who (international community or market) is a better monitor,
one will agree that the recent no-man’s land has proved rather unsatisfactory:
governments have imposed no discipline on each other and markets have long
thought that their lending to weak sovereigns would go unpunished. Put dif-
ferently, no-one felt accountable.

Solidarity

Solidarity among countries raises at least two issues: the choice of mechanism
through which this solidarity operates and the solidarity area.
As for the mechanism, should solidarity take the form of:

* ex-post bailouts (the dominant approach hitherto)?
* a mechanism in which Eurozone countries are jointly liable for each other’s
default, for example through Eurobonds or a banking union?
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* a Eurozone stability fund with well-defined rules for access?

* or alternative cross-insurance mechanisms (taking the form of liquidity pro-
vision to countries), that do not necessarily involve insurance among countries
within a monetary zone? For example the IMF’s Contingent Credit Line and
its replacement, the Flexible Credit Line. The Chiang Mai Initiative, a mul-
tilateral currency swap arrangement pooling $120 B and launched in 2010,
encompasses the ten members of the Association of Southeast Asian Nations
(ASEAN), the People’s Republic of China, Japan, and South Korea. This
scheme involves insurance among countries with different currencies, unlike
the Eurozone scheme.

As for the solidarity area, that is the allocation of risk within the official sector,
it is generally assumed in the European context that other Eurozone countries
are the natural providers of insurance. This assumption, which is reflected in ne-
gotiations and current bailout policies, is at first sight startling. After all, insurance
economics points at the desirability of spreading risk broadly, and not allocating
it to a small group of countries, which moreover may well face correlated shocks.

[t is fair to say that the economics of country solidarity are still in their infancy.
Nonetheless, I would like to venture into a few considerations, based on recent
research?.

Bailouts are driven by the fear that spillovers from the distressed country’s de-
fault negatively affect the rescuers. Negative externalities from default can be

* economic: reduced trade, subsidiaries and banking exposures, run on other
countries,

* or other: empathy, jeopardy of European construction, distressed country’s
nuisance power.

Collateral damages of a country’s default are de facro collateral for the country.
In this sense, countries that are deeply intertwined within a monetary zone may
be more natural providers of insurance than less connected countries. Consider
the solidarity area “puzzle”: while insurance economics teaches us that risks should
be spread widely rather than be shared among a small number of countries (facing
somewhat correlated shocks to boot), solidarity in the recent European crisis has

2 TIROLE ]., Country Solidarity, Private Sector Involvement and the Contagion of Sovereign Crises,

mimeo, 2012.
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involved essentially Eurozone countries, not even other European countries. Eu-
rozone countries however are more exposed to each other’s default, for several
reasons: first, there has been a substantial expansion of financial integration within
the Eurozone; second, the Euro project was in large part a political vision, and
abandonment of this project is perceived to be very costly.

Joint-and-several liability mobilizes further collateral. In effect, a country’s de-
fault becomes its guarantor’s default if the latter fails to abide by its obligation to
stand by the defaulting country. So the guarantor’s incentive to pay is larger than
in the absence of joint liability. But joint liability also makes domino effects/sys-
temic risk more likely: if the guarantor country does not abide by its pledge to
rescue the distressed country, the guarantor country itself is in default.

Standard liquidity provision or risk sharing models presume that accord is
reached behind the veil of ignorance. Indeed, it can be shown that joint-and-
several liability emerges in an environment in which

a) countries are in symmetrical situation, with similar probabilities of facing hard-
ship- they are then less concerned about cross-subsidies and more willing to
enter into a mutual insurance agreement;

b) these countries face shocks that are relatively independent; and

¢) spillovers from default are substantial.

However, the veil of ignorance fiction is unrealistic for Europe, and the suspicion
of a cross-subsidy from Northern to Southern Europe may thwart efforts to reach
a consensus on these proposals. Indeed the same research shows that, once the veil
of ignorance is lifted, healthy countries have no incentive to accept obligations be-
yond the implicit ones that arise from spillover externalities. Put differently, it is
not in the self-interest of healthy countries to accept joint-and-several liability, even
though they realize that it will be in their interest to ex post offer some solidarity in
order to prevent/limit spillovers of sovereign default. Could one arrange an ex-ante
transfer from distressed countries to healthy ones to compensate the latter for ac-
cepting the future liability? The answer is “no”, as financing this transfer would just
add to the distressed countries” indebtedness and thus the compensation would be
in funny money. The current reality is that Germany is on the hook, and any reform
proposal has to address the question: what is in it for Germany?

Furthermore, even leaving aside Northern European countries’ willingness to
enter such a scheme, the current proposals for a reinforcement of European sol-
idarity through joint liability do not address the possibility that even Germany
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may not prepare itself adequately to its role as guarantor. Somehow, either Ger-
many needs to be monitored and become “super solvent”, or some second defense
that involves non Eurozone parties must be planned: substantial credit line from

the IMF or (with all associated hazards) ECB-led devaluation.

4. - Wrapping Up

With few options left on the table, what is the way forward for the Eurozone?
Let me make four concluding remarks in this regard:

1) Europe needs long-term discipline rather more than that short-term austerity. Aus-

terity can have adverse consequences given the current low growth and high un-
employment. That said, politicians’ promises that they will return to discipline
in a few years completely lack credibility. Besides, as the magazine The Econo-
mist pointed out (on May 5, 2012), «Calling for growth is like advocating world
peace: everybody agrees that it is a good thing, but nobody agrees how to do it».
So the challenge is to create a real commitment. To this purpose, our countries
can do three things: structural reforms, institutional reforms, and reorientation
of public spending toward policies that will promote growth and make it cred-
ible that debts will be repaid: investments in tradable-good industries and in
growth-promoting education, R&D and infrastructure; rather than the cre-
ation of public jobs, the accumulation of new debts or support to non-tradable
industries such as real estate.

2) It is urgent to undertake structural reforms, again to restore confidence in our
ability to compete and repay.

*  We must overhaul Southern European labor market institutions so as to put
an end to labor market duality and exclusion, and to foster job creation (for
example, Olivier Blanchard and I have offered a blueprint to this purpose).

* We must guarantee our pension systems’ sustainability by increasing the re-
tirement age, adding flexibility and promoting fairness (substantially increasing
the retirement age for skilled employees, who start their career late).

e We must make a number of professions more competitive.

[ recognize that implementing reforms in a recession is not straightforward.

Allocating European funds to this purpose could help smooth the process.

3) 1 have discussed long-term institutions that could restore the sustainability of the
Eurozone. Because we do not stand behind the veil of ignorance, the prospect
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of sizeable, well-identifiable cross-subsidies hampers solidarity among coun-
tries. For this reason, and also because of moral hazard concerns, fiscal inte-
gration or full-fledged Eurobonds are not really on the agenda.

Short of these, countries must draw their lessons of the failure of the Stability and

Growth Pact. Countries must give up some of their sovereignty. They must accept

4)

to devolve powers to independent fiscal councils,

a financial regulation truly at the European-level,

and when push comes to shove, further interference in the management of
their economy.

More discipline in turn increases the scope for solidarity.

Finally, I have not discussed #he potential role of the Central Bank in indirectly
monetizing sovereign debts. A breakthrough of the last decades has been the
successful fight against inflation; a return to inflation, even temporary, would
be a setback. This comeback of inflation will however become unavoidable if
the sovereign crisis spreads to large European countries; put differently, the
ECB will have to stand by as lender of last resort on an even larger scale than
today. Hopefully the required institutional reforms will occur sufficiently soon
so as to reestablish trust in Europe and thwart the contagious spiral, and if
they are insufficient to prevent such an adverse development, to ensure that
inflating will be a “once in a lifetime event”.
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1. - Il pensiero dominante sulla manifattura italiana

Si parla da anni della debolezza dell’economia italiana, attribuibile secondo
molti alla specializzazione settoriale, focalizzata sulla manifattura e su settori a
basso contenuto tecnologico e per questo maggiormente esposti alla concorrenza
di aree a minore costo del lavoro (anche se ormai i paesi emergenti sono ben pre-
senti anche nelle produzioni a maggiore contenuto tecnologico), e alla prevalenza
di imprese di medio-piccola taglia e finanziariamente fragili, percio particolar-
mente sensibili agli shock economici. Recentissimo il pronunciamento di espo-
nenti del governo in tal senso’ e nella stessa direzione anche il recente Rapporto
della Commissione Europea (European Commission, 2011) sulla competitivita
degli stati membri che, pure citando 'apporto delle imprese medie e medio-grandi
alla competitivita dell’economia italiana e la loro capacita di rimanere competitive
anche nei settori ad alta intensita della forza lavoro, attraverso 'upgrading quali-
tativo dei prodotti offerti, definisce una priorita la crescita dimensionale delle
PMI italiane (incluse quindi le “medie” imprese) e individua nell'indebitamento
finanziario, eccessivo e sbilanciato sul breve termine, il vincolo alla loro crescita
dimensionale.

Il pensiero dominante (cfr. ultime Relazioni annuali della Banca d’Italia; Visco,
2009; Ciocca, 2009; Rossi, 2006 e 2009; Baldwin, Barba Navaretti, Boeri, 2007)
assume dunque il mito della grande dimensione, che consentirebbe incrementi
di produttivita e di efficienza, favorirebbe I'innovazione e renderebbe possibile
'adozione delle TIC e il pieno sfruttamento del loro “potenziale razionalizzatore”.
Considera le imprese maggiori meno rischiose e piu solide finanziariamente, le
minori troppo indebitate, soprattutto a breve termine, quindi pitt vulnerabili e
rischiose. Individua nella finanza i vincoli alla crescita, sposando il mito del f-
nancial gap, secondo cui le imprese minori sarebbero tali per vincoli supply-side
all’accesso al capitale (Berger, Udell, 1998).

In questo studio si effettua un’analisi della manifattura in Italia nel decennio
2001-2010, cercando di verificare se le esposte ragioni della sua debolezza trovino
supporto nei bilanci delle imprese, ovvero se si tratti di falsi miti figli di un eccesso
di astrazione dell’analisi economica, che non aggiorna modelli concettuali e in-
terpretazioni alla varieta e variabilitd delle realtd indagate e che soprattutto non

«Una grande debolezza ¢ la piccola dimensione delle nostre imprese, aggravata dalla scarsa pa-
trimonializzazione» lo ha detto 'allora vice ministro dell’Economia, Vittorio Grilli, nel corso
di un’audizione alla Camera, sottolineando che «questo aspetto di fragilita e debolezza ¢ stato
un freno alla crescita delle imprese» (Ansa, 23 aprile 2012).
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distingue le imprese per le strategie produttive e di mercato perseguite; e che, sul
lato finanza, trascura completamente il punto di vista demand-side (Watson,
2010), secondo cui la taglia media o piccola puo essere frutto di scelta su ragioni
di opportunita economico-strategica o comunque legate a obiettivi e progetti della
proprieta/ management.

L’analisi ¢ condotta preliminarmente su un insieme ampio e rappresentativo
della manifattura: abbiamo cio¢ utilizzato i dati cumulativi dell’ultima indagine
dell’Ufficio Studi di Mediobanca su 2030 societa italiane (Mediobanca, 20011)
relativamente al periodo 2001-2010 2. Si tratta di un insieme che contiene sempre
le stesse imprese e quindi consente un’analisi non distorta dei #7end nel decennio
considerato: 1.679 imprese manifatturiere (escludendo quindi i comparti energia
e costruzioni) che rappresentano il 43% del fatturato, il 31% degli occupati e il
55% delle esportazioni (dato 2007) della manifattura (con riferimento all’'universo
Istat delle imprese con piti di 20 addetti) e contiene tutte le imprese italiane con
pitt di 500 addetti e un sesto delle medie imprese.

La prospettiva assunta nell’analisi ¢ duplice. Dentro I'insieme citato, confron-
tiamo gli 83 maggiori gruppi a controllo italiano (imprese con fatturato superiore
a 3 md di euro o che appartengono a gruppi con fatturato superiore a 3 md di
euro o con azionista di controllo pubblico) con 504 imprese medio-grandi (al-
meno 500 dipendenti oppure fatturato superiore a 330 milioni, ma inferiore a 3
md di euro), con 430 imprese italiane a controllo estero e con 662 medie imprese
— d’ora in poi MI — ciog, secondo la definizione Mediobanca-Unioncamere, so-
cieta che soddisfano contemporaneamente i seguenti requisiti: dipendenti com-
presi nell’intervallo 50-499, fatturato tra 15 e 330 milioni di euro e non
appartenenti a gruppi di grande dimensione °. La prospettiva quindi ¢ dimensio-
nale, ma non in senso canonico perché, diversamente da quanto avviene nelle ri-

2 La base dati, per alcune parti non pubblica, relativa sia ai dati cumulativi che all’'universo delle

MI (cfr. oltre) ¢ stata fornita, per gentile concessione, dall’Area Studi di Mediobanca.

I bilanci considerati in questa analisi sono bilanci che non consolidano le attivitd non svolte in
[talia: nel 2010, i maggiori gruppi hanno in media oltre 2.300 addetti e circa 1 md di fatturato,
le imprese medio-grandi 500 addetti e 180 milioni di fatturato, le imprese a controllo estero
525 addetti e 225 milioni di fatturato e le medie imprese 165 dipendenti e 65 milioni di fat-
turato. [ criteri definitori degli aggregati, sopra citati, sono soddisfatti a livello di bilancio con-
solidato. Da notare che si tratta di bilanci aggregati, per le diverse sub-aggregazioni considerate
nell’analisi, e che quindi si tratta di dati medi dei diversi indici, ponderati al peso che le imprese
dell’aggregato hanno sul denominatore dell'indice, e quindi maggiormente influenzati dai
valori assunti dalle imprese maggiori (per la variabile al denominatore dell’indice) dell’aggregato
di riferimento.
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levazioni statistiche, la dimensione non ¢ riferita alle unita produttive fisiche, ma
alle unita economico-aziendali, le uniche cui ¢ corretto riferire strategie e scelte
di gestione, nonché performance e rischio conseguenti . Confrontiamo quindi
non solo dimensioni diverse, ma anche modelli di business diversi, di cui la di-
mensione ¢ un aspetto qualificante. Inoltre assumiamo la prospettiva italiana, uti-
lizziamo cio¢ bilanci singoli che considerano le sole attivita localizzate in Italia,
con l'intento di evidenziare 'apporto alla manifattura italiana e al suo sviluppo
nel decennio considerato.

Va precisato che qui 'impresa minore ¢ la media impresa e non la piccola o
micro-impresa. Parliamo cio¢ di imprese con almeno 50 dipendenti, che sono 10
volte pilt grandi della media micro-impresa del mezzogiorno d’Italia (5,8 dipen-
denti in media nella manifattura) e 6 volte della media micro-impresa nazionale
(8,5 dipendenti in media), micro-imprese che occupano in Italia il 47,4% dei di-
pendenti contro una media UE del 29,8% (dati European Commission, 2011).
Inoltre le MI incluse nell’aggregato indicato sono quelle di taglia maggiore, una
volta e mezza la “mediana” media impresa dell’'universo delle MI. Questo aspetto
puo evidentemente distorcere I'analisi dell’effetto dimensione su performance e
rischio. Un primo passaggio ¢ stato allora quello di estendere 'analisi all’'universo
delle MI manifatturiere’, al fine di aumentare la copertura della manifattura ita-
liana e di meglio analizzare I'impresa di taglia inferiore. L’insieme analizzato (in
media oltre 5.000 imprese), infatti, rappresenta il 60% circa di fatturato e valore
aggiunto, il 49% circa degli addetti e il 64% degli investimenti della manifattura
italiana, con riferimento agli ultimi dati Istat disponibili di imprese con pit di
20 addetti, relativi al 2008 (Mediobanca, 2012). Le MI considerate sono imprese
pil piccole di quanto 'intervallo di loro definizione (50-499 addetti) faccia sup-
porre. Sono polarizzate sulle classi inferiori (50-99 e 100-249 addetti), che rap-
presentano il 90% delle imprese (il 45% circa la prima classe) e oltre I'80% di
fatturato e valore aggiunto e la media impresa della classe superiore si attesta vicino
alla soglia inferiore dell’intervallo (circa 293 addetti). La mediana dell’'universo
considerato ¢ di 108 addetti, che ¢ un quinto circa della dimensione media delle
medio-grandi e delle imprese a controllo estero e un ventesimo di quella dei mag-
giori gruppi (lo 0,5% se ragioniamo in termini di fatturato consolidato minimo),
quindi un differenziale di dimensione sufficiente a indagarne le implicazioni.

* Si noti come molte imprese di piccola e media taglia, in senso canonico, facciano parte di

grandi gruppi.

> Si tratta di oltre 3.200 societa nel 2010 (4.097 il numero medio nel decennio considerato).
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Restano comunque fuori dal quadro le imprese di piccole dimensioni (PI), ma
Ianalisi di questo insieme incontra elevati margini di errore. Si tratta di imprese
i cui bilanci presentano gradi elevati di soggettivita e non attendibilita, sia per fe-
nomeni rilevanti di evasione fiscale e sommerso, ampiamente rilevati e analizzati
(Coltorti, 2011), sia per il minore dettaglio dei bilanci in forma abbreviata, che
queste imprese possono adottare, che rendono non distinguibile in alcune aree la
gestione operativa da quella finanziaria, oltreché piti opachi gli effetti economico-
finanziari delle scelte gestionali. A questi si aggiunge la maggiore difficolta a di-
stinguere i confini tra 'impresa e la compagine proprietaria e i rispettivi
patrimoni, soprattutto quando questa opacita ¢ fonte di vantaggi dal punto di
vista fiscale. Si pensi, solo per fare alcuni esempi, ai fondi forniti all'impresa dalla
proprieta a titolo di debito ovvero ai finanziamenti bancari garantiti dai depositi
dei proprietari presso la banca finanziatrice o, in senso lato, dal patrimonio della
famiglia, o ancora a flussi trasferiti alla famiglia sotto forma di maggiori costi. In
aggiunta, la turbolenza pili accentuata dell’'universo delle MI si ha verso la soglia
inferiore, cio¢ i movimenti di piccole imprese che diventano medie o di medie
che tornano piccole hanno rappresentato nel decennio il 75-80% della consistenza
a fine 2000. Questa “contaminazione” tra i due insiemi fa ritenere che ci sia una
certa similaritd di fondamentali aziendali delle piccole imprese con le medie, che
sono appunto in prevalenza “ex piccole”. Contaminazione che passa anche per i
flussi di beni e servizi tra MI e PI, sia per I'indotto che le MI attivano, sia per la
rilevante presenza delle MI negli agglomerati locali: nel 2009 circa il 40% delle
MI hanno sede in distretti e in altri sistemi produttivi locali e due terzi delle MI
hanno sede in province distrettuali (Mediobanca-Unioncamere, 2012).

Il confronto ¢ stato fatto in termini relativi, ovvero confrontando per ciascun
aggregato le dinamiche dei fondamentali aziendali nel decennio considerato, ca-
ratterizzato oltreché dalla crisi recente degli anni 2008-2009, dalla “piccola crisi”
del 2003 e dagli anni posz euro e della sua rivalutazione rispetto al dollaro, che
hanno comportato una perdita di competizione delle imprese italiane sui mercati
internazionali, almeno per quanto riguarda la competizione da devaluation (Bu-
gamelli, Schivardi, Zizza, 2010). Ovviamente questo tipo di confronto evita il
non sense del confronto assoluto tra aggregati di imprese che fanno mestieri diversi,
ma non ¢ esente dal diverso impatto delle fasi del ciclo economico sui settori di
attivitd, cio¢ dalla sua componente industry-specific.
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2. - La dinamica della manifattura italiana nell’ultimo decennio

Il Grafico 1 riassume il zrend dei principali aggregati dell’insieme di 1.679 im-
prese.

Il trend rispecchia 'andamento del ciclo nel decennio considerato, in partico-
lare i due punti di svolta inferiore del 2003 e del 2009, il punto di svolta superiore
posizionato tra il 2007-2008 e la “ripresina” del 2010. Il fatturato, dopo anni di
crescita trascurabile, assume una dinamica crescente a partire dal 2004, raggiunge
nel biennio 2007-2008 oltre il 130% del livello del 2001 e ritorna nel 2009 a li-
velli reali pitt 0 meno pari a quelli del 2004°. La dinamica del valore aggiunto ha
andamento simile, ma ¢ meno accentuata: nel decennio, infatti, 'incidenza del
valore aggiunto sul fatturato scende dal 22% dei primi tre anni al 19,5% del 2008
e recupera un 1% nell’ultimo biennio’. Le ragioni sono principalmente due:

a) la disintegrazione verticale della produzione, attraverso esternalizzazione di fasi
del processo produttivo ovvero loro delocalizzazione (fuori dell’Italia) e il rior-
dino delle filiere. Gli occupati sono stabilmente, anche se debolmente, in calo
(nel 2010 al 90% circa del numero di addetti del 2001) e gli investimenti (in
immobilizzazioni materiali) in Italia si riducono sensibilmente (solo nel 2008
il livello reale ¢ di poco superiore al valore del 2001). L’incidenza degli inve-
stimenti sul valore aggiunto tocca il minimo nel 2010 (15%), cioe 2/3 circa
della quota del 2001 (in valore assoluto sono pari a 3/4 del livello del 2001).

b) la riduzione dei margini sulle vendite per mantenere la quota di mercato e
fronteggiare il ristagno della domanda, soprattutto interna: il rapporto
MOL/fatturato ha un #rend decrescente nel decennio considerato, generaliz-
zato per tutte le imprese. Idem l'incidenza del MOL sul valore aggiunto: sul
totale, nel 2010 il 10% in meno che nel 2001, ma con crescita negli anni
2006-2007.

¢ Si ¢ considerato il deflatore del VA della manifattura (NACE C) dell’Eurozona (dati Eurostat),
per limitare le distorsioni evidenziate da alcuni (COLTORTI F., 2011) nel calcolo del deflatore
Istat, per effetto della diversa qualita dei beni, cui puo essere almeno in parte riferito 'aumento
dei prezzi.

I bilanci considerati sono quelli non consolidati delle societa con sede in Italia: non consolidano
quindi le attivita estere. Analogamente I'exporr include solo le esportazioni in senso stretto di
beni prodotti in Italia e non comprende le vendite estero su estero (beni prodotti all’estero e
venduti in paesi diversi da quelli in cui ha sede la casa madre) e queste posso assumere anche
rilevanza per effetto della delocalizzazione produttiva. Analogamente gli investimenti includono
solo quelli effettuati in Italia. Evidentemente questo fatto influenza anche i margini (la profit-
tabilitd puo essere diversa da quella domestica). Idem la raccolta di capitali realizzata da finan-
ziarie ubicate all’estero (per esempio in mercati pil favorevoli).
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Le esportazioni mostrano una dinamica pit vivace ed evidenziano un incre-
mento a partire dal 2005 della quota di exporz sul fatturato che non flette nei pe-
riodi di crisi: per 'insieme totale ¢ pari in media al 40% nel decennio.

Quindi, sul totale dell’'insieme considerato, appare trovare conferma un pro-
cesso di decoinvolgimento della manifattura in Italia, attraverso esternalizzazione
della produzione o sua delocalizzazione all’estero.
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3. - Performance e rischio della manifattura: nani e giganti sono uguali?

Ma le categorie di imprese considerate si comportano nel decennio allo stesso
modo? Il Grafico 2 mostra andamenti molto differenziati.

Spicca la migliore petformance delle MI e la peggiore performance dei maggiori
gruppi, rispetto alle altre categorie. La dinamica per le MI ¢ sempre pil virtuosa:
fanno meglio negli anni di svolta superiore e contengono la caduta negli anni di
crisi. La forbice ¢ pitt ampia per valore aggiunto, numero di dipendenti e investi-
menti. Nel 2010 rispetto al 2001 (base) il valore aggiunto delle MI cresce del 18%,
cio¢ il doppio delle medio-grandi (e poco meno del doppio delle imprese a controllo
estero) e pitt del triplo dei maggiori gruppi. Il numero di addetti, mentre decresce
per tutti rispetto all’occupazione del 2001 (lieve la caduta per le medio-grandi nel-
I'ultimo biennio, pili marcata per i maggiori gruppi e le imprese a controllo estero:
-15%), tiene nelle MI (mai sotto i livelli del 2001). Gli investimenti nel 2010 regi-
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strano un aumento del 13% sul 2001, mentre per tutte le altre categorie diminu-
zioni marcate (-25% le imprese grandi e grandissime, -40% le imprese a controllo
estero). Le MI nel 2001 avevano una quota di investimenti sul valore aggiunto pari
al 70% di quella dei maggiori gruppi, nel 2010 ¢ circa pari (96%): meta quella delle
imprese a controllo estero e 3/4 quella delle imprese medio-grandi.

GRAF. 2
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Analizziamo ora redditivita e rischio. Le Tavole 1 e 2 riportano i dati per gli
anni piu rilevanti del decennio considerato: i due punti di svolta inferiore del ciclo
(2003 € 2009) e il punto di svolta superiore (il 2007), la media del primo biennio
e del triennio 2004-2006 (aggregati per la relativa similaritd), e gli anni 2008 e
2010, nonché media e volatilitd nell'intero periodo. Il confronto tra aggregati ¢
evidentemente influenzato dal diverso mix settoriale. La dinamica tendenziale &
simile tra i diversi aggregati di imprese, salvo un andamento, per alcuni indicatori,
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anticipatore del ciclo economico da parte dei maggiori gruppi, evidentemente per
il maggiore peso che hanno per loro le produzioni di beni intermedi.

Che cosa emerge?

In termini di redditivitd, sia netta che operativa (cfr. Tavola 1), i maggiori
gruppi a controllo italiano fanno peggio di tutti, con valori medi pitt bassi e di
segno negativo in molti anni del decennio. Le imprese differiscono sensibilmente
in termini di contributo delle diverse aree della gestione alla redditivita netta. La
redditivita netta ante imposte (ROE ante imposte) delle MI ¢ la migliore (oltre 7
volte quella media dei maggiori gruppi), e soprattutto lo ¢ negli anni pitt bui
(2003 e 2009) in cui doppiano la performance delle imprese a controllo estero,
che sono quelle con i valori piti lusinghieri negli altri anni, mentre risultano pe-
nalizzate da livelli di zax rate piu elevati, dovuti ad una maggiore incidenza del-
I'IRAP: perdono quindi nel confronto se consideriamo la redditivita netta post
imposte piuttosto che ante imposte (Mediobanca, 2011; Barbaresco, 2012)8. Ele-
vata e molto variabile ¢ per i grandi gruppi I'incidenza della gestione extra corrente
(misurata in termini di rapporto tra risultato prima delle imposte e risultato cor-
rente, escludendo quindi le imposte) per effetto di operazioni di rivalutazioni/sva-
lutazioni e di plusvalenze da realizzi. Il maggiore peso della gestione extra corrente,
oltreché dei proventi finanziari (che pesano in media il 4,5% contro valori pil
bassi per le altre imprese), avvantaggia i grandi gruppi in termini di IRES, per
esenzione di dividendi e plusvalenze. Di contro I'influenza della gestione exzra
corrente ¢ praticamente nulla per le MI (e i proventi finanziari pesano meno
dell’1%), con guadagni considerevoli dal punto di vista della trasparenza dei loro
conti per investitori e analisti (trattandosi di voci di bilancio estremamente sog-
gettive e pit difficili da prevedere).

La redditivita operativa, calcolata rapportando MON (margine operativo
netto) e proventi finanziari al capitale investito, ¢ migliore nelle imprese a con-
trollo estero, seguite dalle medio-grandi e dalle MI. Il migliore #zrade-off
prezzi/costi, misurato dal MOL (margine operativo al lordo degli ammortamenti,
che sono frutto di politiche in parte discrezionali, e influenzati dalle politiche di
rivalutazione dei cespiti ammortizzati) rapportato al valore aggiunto, eliminando
cosi leffetto della differente integrazione verticale delle imprese considerate (sia
per il diverso mix settoriale, che per scelte strategiche assunte), lo ottengono le

8 Secondo le ultime stime Mediobanca nel 2010 il zax rate complessivo dei grandi gruppi ¢ stato

del 22,3%, del 28,7% per le medio-grandi, del 30,6% per le imprese a controllo estero e del
34,6% per le medie imprese (divari relativi pitt o0 meno simili anche negli anni precedenti, ad
eccezione del 2009).
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medie e medio-grandi imprese (42%), leggermente inferiore ¢ quello delle imprese
a controllo estero (40%) e decisamente su valori piu bassi si posizionano i mag-
giori gruppi a controllo italiano (27,5%). La differenza si assottiglia nell’ultimo
triennio per le prime tre tipologie, mentre si accentua rispetto ai maggiori gruppi.
Resta la maggiore stabilita nel decennio delle MI e delle imprese a controllo estero.
La redditivita delle vendite (ROS) ¢ simile per le imprese a controllo estero e per
le medio-grandi, su livelli leggermente inferiori per le MI, ma piti stabili nel de-
cennio e soprattutto con maggiore tenuta nella flessione del 2009.

Le imprese differiscono anche per la struttura degli attivi e per la sua dinamica.
In termini di scadenza, le attivita correnti e quelle immobilizzate hanno pari peso
all’incirca per medio-grandi e imprese a controllo estero, mentre per i maggiori
gruppi in media I'attivo immobilizzato pesa quasi due terzi (64%), mentre nelle
MTI solo il 40%. Si rileva nella parte finale del decennio rispetto agli anni iniziali
un peso crescente degli attivi immobilizzati e un peso decrescente degli attivi cir-
colanti, frutto anche di processi di rivalutazione dei cespiti, eccetto che per le im-
prese a controllo estero, per le quali il zrend ¢ opposto e potrebbe essere connesso
a uno spostamento verso le fasi distributive. Differente ¢ anche la composizione
per natura degli attivi e la loro dinamica: gli attivi industriali si riducono nel de-
cennio a favore degli attivi finanziari (partecipazioni e crediti finanziari, verso
consociate e terzi) del 10-12% per le medio-grandi imprese e per le imprese a
controllo estero (dal 70% del 2001 al 62% circa del 2010), mentre rimangono
pressoché invariati nel caso dei grandi gruppi e delle MI, che pero differiscono
sensibilmente per peso relativo, rispettivamente il 45% e 1'80%.
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Tav. 1
REDDITIVITA NETTA E OPERATIVA
(1.679 IMPRESE)

ROE 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita

Manifattura totale 0,3% -2,7% 7,8% 10,0% 57% 0,8% 6,4% 4,4% 1,05
Imprese a controllo estero 6,9% 0,2% 87% 92% 49% -0,3% 8,0% 6,2% 0,57
Maggiori gruppi a controllo italiano -11,7% -13,6%  4,3% 10,5%  6,5% -2,4% 6,8% -0,3% 38,23
Imprese medio-grandi 8,0% 4,7% 10,4% 10,2% 6,0% 3,0% 53% 7,7% 0,37
Medie imprese 85% 6,3% 8,1% 98% 50% 47% 52% 7.2% 0,25
ROE ante imposte  2001-2002 2003 ~ 2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita

Manifattura totale 5,0%  2,4% 13,8% 16,4% 9,4% 3,6% 10,0%  9,3% 0,61
Imprese a controllo estero 15,1% 6,2% 16,9% 18,7% 10,9%  4,8% 14,3% 13,6% 0,38
Maggiori gruppi a controllo italiano -11,3% -10,2%  7,2% 13,9% 7,5% -1,4% 9,1% 1,8% 4,56
Imprese medio—grandi 13,9% 10,2% 17,3% 16,4% 9,9% 5,5%  8,2% 13,0% 0,36
Medie imprese 16,1% 13,2% 15,8% 17,7% 9,8% 8,6% 9,0% 13,8% 0,26

INCID. GESTIONE

EXTRACORRENTE (no tax) 2001-2002 2003 2004-2006 2007 2008 2009 2010  media volatilita
Manifattura totale 0,44 0,25 1,09 0,94 0,89 0,49 0,97 0,77 0,46
Imprese a controllo estero 0,90 0,48 1,00 0,89 0,69 039 0,79 0,81 0,28
Maggiori gruppi a controllo italiano 7,50  -8,45 1,33 0,88 1,32 -0,48 1,38 1,36 4,48
Imprese medio-grandi 0,82 0,68 1,09 1,00 0,90 0,74 0,93 092 0,18
Medie imprese 0,99 0,95 1,10 1,05 0,90 1,00 1,00 1,02 0,07
MOL/FATTURATO 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010  media volatilita
Manifattura totale 8,5% 8,4% 85% 8,8% 7,5% 6,7% 7,3% 8,1% 0,09
Imprese a controllo estero 9,8% 9,3% 94% 94% 89% 8,0% 9,1% 92% 0,06
Maggiori gruppi a controllo italiano ~ 3,9%  52%  5,5% 6,9% 49% 2,9% 42% 49% 0,25
Imprese medio-grandi 11,0% 10,2% 10,1% 9,9% 84% 8,0% 8,1% 9,7% 0,12
Medie imprese 88% 83% 81% 84% 75% 7,7% 7.2% 8,1% 0,06
MOL/VA 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilia

Manifattura totale 38,6% 38,1% 39,6% 42,3% 38,5% 32,6% 35,7% 38,3% 0,07
Imprese a controllo estero 41,1% 39,2% 40,6% 42,3% 40,3% 35,9% 40,1% 40,2% 0,04
Maggiori gruppi a controllo italiano  21,9% 27,4% 31,0% 38,0% 30,7% 17,6% 24,9% 27,5% 0,23
Imprese medio-grandi 44,9% 42,6% 43,5% 44,7% 40,5% 35,6% 37,0% 42,1% 0,08
Medie imprese 43,7% 41,9% 42,0% 44,6% 41,7% 38,9% 38,4% 41,9% 0,05
ROS 2001-2002 2003 2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilica

Manifattura totale 4,0% 3,8% 45% 55% 43% 28% 3,8% 42% 0,17
Imprese a controllo estero 57% 5,0% 57% 64% 58% 47% 62% 57% 0,09
Maggiori gruppi a controllo italiano  -1,1%  0,3% 1,1% 3,4% 1,5% -1,5% 0,3% 0,5% 2,97
Imprese medio-grandi 6,2% 52% 6,1% 6,4% 5,0% 37%  4,2%  5,5% 0,17
Medie imprese 51%  4,4% 4,7% 5,5% 4,7% 43%  4,0% 4,7% 0,09
ROA 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita

Manifattura totale 82% 7,8% 92% 12,3% 9,6% 6,4% 7,8%  8,9% 0,19
Imprese a controllo estero 11,4%  9,5% 11,2% 13,4% 11,7% 9,1% 11,7% 11,2% 0,12
Maggiori gruppi a controllo italiano  1,9%  3,3%  5,8% 12,6% 82% 4,4% 6,4% 6,0% 0,54
Imprese medio-grandi 11,1% 10,0% 10,7% 11,5%  9,4% 6,2% 6,7%  9,7% 0,20
Medie imprese 10,0 9,0% 9,0% 10,7% 8,8% 6,3% 6,2% 8,7% 0,18
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Per quanto riguarda il rischio (cfr. Tavola 2), i gruppi maggiori sono quelli che
presentano la maggiore volatilita nel decennio (misurata rapportando la deviazione
standard al valore medio) di tutti gli indicatori mentre le MI mostrano I'assetto
piu stabile. Il costo del capitale di rischio delle medie imprese ¢ minore di quello
delle medio-grandi, di quelle a controllo estero e dei maggiori gruppi. Cio si pud
facilmente ricavare guardando alla variabilita nel decennio considerato del ROE,
che risulta per le medie imprese molto inferiore a quella dei grandi gruppi (meno
dell’'1%) e delle imprese medio-grandi (due terzi) e a controllo estero (meno della
metd). Gli azionisti delle medie imprese hanno cio¢ sopportato un minore rischio
rispetto a quelli delle altre categorie di imprese, misurato in termini di variabilita
del rendimento (redditivita contabile) percepito sul loro investimento.

4. - Nani solidi e giganti fragili’

Per approfondire questo aspetto, abbiamo misurato il rischio recuperando I'ot-
tica ex ante dell’investitore, che guarda ai fondamentali da cui il rischio dipende.
Abbiamo calcolato (cfr. Tavola 2) nei 10 anni per i quattro aggregati di imprese:
.

la leva finanziaria, cio¢ I'indebitamento finanziario e lo spread tra redditivita

operativa (cio¢ quanto rende il capitale investito nell’azienda, misurato al lordo

delle imposte, per evitare I'effetto distorsivo sopra citato) e costo del debito.

Un maggiore rapporto di indebitamento comporta una maggiore variabilita

del rendimento del capitale di rischio, data la variabilita del rendimento degli

attivi dell'impresa. Se lo spread ¢ positivo, la variabilita ¢ nella parte alta della
distribuzione (gli azionisti cio¢ guadagnano non solo sui capitali direttamente

forniti, ma si appropriano anche del delta tra quanto rende e quanto costa il

capitale investito da terzi); se negativo, la variabilita ¢ verso il basso. Eviden-

temente in ottica ex ante del rischio percepito ¢ importante quanto questo
spread si sia mantenuto positivo e stabile nel tempo;

* laleva operativa, cio¢ il moltiplicatore della redditivita operativa, data la vola-
tilita dei ricavi. Dipende dalla rigidita della struttura produttiva, in termini di
incidenza dei costi fissi: data cio¢ una certa variabilita sistematica dei ricavi
dell'impresa, maggiore ¢ I'incidenza dei costi fissi, maggiore sara la conseguente
variabilita del margine operativo, cio¢ la sua sensibilita al variare delle vendite;

% A conferma, su dati recenti, delle considerazioni di BECATTINI G. - BELLANDI M. (2002).

166



D. VENANZI La manifattura in Italia nell’ultimo decennio, sulle spalle dei... nani

* la ciclicita dei ricavi, cio¢ la variabilita sistematica dei ricavi rispetto al PIL.
Abbiamo calcolato la correlazione tra valore aggiunto delle imprese e valore
aggiunto della manifattura dell’eurozona a 17 paesi, entrambi depurati del-
Peffetto dell’inflazione (deflatore sempre eurozona per evitare le distorsioni gia
evidenziate in precedenza nel calcolo del deflatore per I'Italia). Abbiamo fatto
riferimento alla variabilita sistematica, ipotizzando l'ottica di un investitore
che possa diversificare il suo portafoglio, come insegna la teoria finanziaria.

Emerge chiaramente che la maggiore dimensione non fa premio in termini di
rischio e di costo del capitale. Il rischio operativo sistematico, approssimato dal
prodotto tra leva operativa e sensibilitd del valore aggiunto al ciclo economico
della manifattura, ¢ piti contenuto nel caso delle medie imprese (meno rigida la
struttura produttiva e meno sensibile al ciclo economico il valore aggiunto), mag-
giore nel caso delle medio-grandi e delle imprese a controllo estero (oltre il 40%
in pitt) e dei grandi gruppi (il 30% in pity).

Per quanto attiene alla leva finanziaria, nei gruppi lo spread ¢ molto variabile
e negativo in tutti gli anni tranne che nel 2007 e nel 2010 (in cui ¢ prossimo allo
zero), oltreché negativo il dato medio; piti elevato e sempre positivo nel caso delle
imprese a controllo estero, su livelli simili per medio-grandi e medie imprese, mi-
gliore per queste ultime nell’ultimo triennio. Il capitale netto sull’attivo netto
pesa in media un terzo per tutte le imprese, ma il rapporto registra un aumento
costante per le MI nel decennio, piti sensibile negli ultimi tre anni, in cui aumenta
di 7 punti percentuali sul 2001: nel 2010 nelle MI ¢ pari al 38%, come le imprese
medio-grandi (35% circa i maggiori gruppi e 33% le imprese a controllo estero).
L’indebitamento finanziario, misurato rapportando il debito finanziario al capitale
netto tangibile', ¢ su livelli simili nel 2010 per tutte le imprese (il debito finan-
ziario ¢ pari all’80% del CN tangibile, cio¢ all'incirca il 45% del totale dei mezzi
forniti da azionisti e creditori), tranne che per le imprese a controllo estero, per
le quali invece ¢ pari circa all’'unita.

10 E preferibile calcolare il rapporto di indebitamento facendo riferimento al capitale netto tan-
gibile, cio¢ al capitale netto detratte le immobilizzazioni immateriali, quando si confrontano
imprese che crescono con modalitd diverse. Infatti, spesso le immobilizzazioni immateriali
compaiono per valori rilevanti nell’attivo quando I'impresa cresce per vie esterne: nelle acqui-
sizioni vengono evidenziati gli avviamenti, cui non corrisponde necessariamente un maggiore
valore dell’attivo.
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Tav. 2
RISCHIO OPERATIVO E FINANZIARIO
(1.679 IMPRESE)
SPREAD 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilia
Manifattura totale 3,0% 3,0% 4,6% 6,1% 1,7% 1,6% 3,6% 3,7% 0,41
Imprese a controllo estero 82% 6,6% 91% 10,4% 7,1% 55% 95% 83% 0,19
Maggiori gruppi a controllo italiano -4,6% -2,6% -0,9% 3,0% -4,5% -1,9% 0,2% -1,4% 1,70
Imprese medio-grandi 6,2% 51% 58% 55% 24% 1,8% 2,9% 4,6% 0,38
Medie imprese 5,0% 4,4% 4,9% 5,4% 2,8% 2,7%  32%  4,3% 0,25
LEVA FINANZIARIA
(DE/CN m.nglbllc) 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilica
Manifattura totale 0,99 1,04 0,86 0,88 0,89 0,87 0,85 0,90 0,08
Imprese a controllo estero 1,13 1,17 1,03 1,25 1,10 1,03 0,98 1,08 0,08
Maggiori gruppi a controllo italiano 0,81 0,89 0,67 0,63 0,78 0,80 0,82 0,75 0,14
Imprese medio-grandi 1,05 1,07 0,87 0,85 0,86 0,85 0,80 0,90 0,11
Medie imprese 1,13 1,12 1,04 1,03 0,89 0,82 0,82 0,99 0,12
CAPITALE
NETTO/ATTIVO NETTO 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilia
Manifattura totale 32,9% 32,4% 35,0% 34,3% 35,1% 35,7% 35,8% 34,4% 0,04
Imprese a controllo estero 34,4% 34,0% 35,1% 31,8% 33,0% 33,0% 32,9% 33,9% 0,04
Maggiori gruppi a controllo italiano  33,1% 31,8% 35,8% 35,8% 353% 35,3% 35,5% 34,7% 0,06
Imprese medio-grandi 32,0% 31,6% 34,9% 35,7% 36,2% 37,2% 37,9% 34,7% 0,07
Medie imprese 31,1% 32,0% 32,5% 32,7% 36,3% 38,5% 37,8% 33,7% 0,08
COPERTURA ONERI
FINANZARI (MON/OE) 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita
Manifattura totale 1,87 1,90 2,47 2,42 1,55 1,33 2,10 2,04 0,21
Imprese a controllo estero 3,15 2,93 3,81 3,51 2,70 2,64 4,41 3,39 0,17
Maggiori gruppi a controllo italiano  -0,44 0,14 0,52 1,13 0,37 0,54 0,11 0,19 3,01
Imprese medio-grandi 2,70 2,34 2,91 2,71 1,82 1,65 2,24 2,49 0,19
Medie imprese 2,79 2,68 3,23 3,14 2,46 3,05 3,73 3,03 0,12
COSTO DEBITO
FINANZIARIO (OF/DF) 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita
Manifattura totale 6,7% 63% 65% 84% 9,6% 59% 54% 6,8% 0,20
Imprese a controllo estero 7,1%  6,4% 6,2% 7,7% 85% 6,4% 55% 6,7% 0,14
Maggiori gruppi a controllo italiano ~ 6,7%  6,3%  7,5% 11,2% 13,7% 6,9% 7,0%  8.2% 0,32
Imprese medio-grandi 6,4% 6,4% 65% 7,6% 83% 53% 46% 6,55% 0,18
Medie imprese 6,2% 56% 51% 64% 68% 41% 3,5% 53% 0,21
LEVA OPERATIVA 2001-2002 2003 2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita
Manifattura totale 18,7% 19,0% 17,6% 16,1% 16,0% 18,2% 17,3% 17,7% 0,06
Imprese a controllo estero 19,4% 19,7% 18,4% 17,0% 17,2% 18,6% 17,7% 18,4% 0,05
Maggiori gruppi a controllo italiano  18,5% 18,8% 16,9% 15,4% 14,9% 17,6% 16,7% 17,1% 0,08
Imprese medio-grandi 19,5% 19,8% 18,4% 16,7% 16,7% 19,5% 18,6% 18,5% 0,06
Medie imprese 15,8% 16,2% 15,4% 14,0% 13,9% 16,1% 15,4% 15,3% 0,05
ATTIVO IMMOBILIZZATO/
ATTIVO NETTO 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita
Manifattura totale 52,8% 52,5% 52,8% 53,0% 54,8% 55,2% 55,4% 53,5% 0,02
Imprese a controllo estero 49,5% 51,5% 51,3% 49,3% 49,4% 47,9% 46,8% 49,8% 0,03
Maggiori gruppi a controllo italiano  62,2% 60,6% 61,1% 62,6% 64,9% 66,3% 66,6% 62,9% 0,04
Imprese medio-grandi 49,7% 49,9% 50,9% 52,3% 542% 54,7% 55,8% 51,9% 0,05
Medie imprese 39,6% 38,6% 38,1% 37,8% 42,7% 44,7% 45,0% 40,2% 0,07
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SEGUE Tav. 2

ATTIVO INDUSTRIALE/
ATTIVO NETTO 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilita
Manifattura totale 61,1% 61,6% 61,0% 60,2% 60,4% 59,8% 57,9% 60,5% 0,02
Imprese a controllo estero 69,6% 68,0% 66,6% 658% 63,9% 62,7% 61,4% 66,1% 0,04
Maggiori gruppi a controllo italiano  42,9% 45,5% 45,7% 44,7% 44,8% 44,7% 42,6% 44,5% 0,03
Imprese medio-grandi 67,1% 66,0% 652% 63,7% 64,5% 63,7% 62,0% 65,0% 0,03
Medie imprese 80,1% 78,4% 78,1% 78,6% 81,3% 81,1% 78,8% 79,3% 0,02

DEBITI FIN. BT/DEBITI
FINANZIARI 2001-2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 2010 media  volatilid

Manifattura totale 61,9% 56,1% 57,1% 54,7% 52,6% 53,5% 52,9% 56,5% 0,05
Imprese a controllo estero 65,2% 62,0% 55,0% 54,0% 48,6% 54,6% 55,4% 57,0% 0,09
Maggiori gruppi a controllo italiano  66,3% 51,0% 60,5% 55,1% 50,9% 51,7% 47,9% 57,1% 0,11
Imprese medio-grandi 53,7% 52,9% 54,4% 52,2% 52,2% 51,6% 52,7% 53,2% 0,02
Medie imprese 65,5% 62,6% 61,6% 61,9% 64,7% 60,9% 60,2% 62,6% 0,03

Ma va evidenziato come questo livello sia stato raggiunto dalle MI con una co-
stante riduzione del rapporto di indebitamento finanziario, che nel 2010 ¢ a -30%
del livello del 2002. Anche le medio-grandi I’hanno ridotto (-24%), le imprese a
controllo estero ’hanno ridotto meno (-13%) e i grandi gruppi ’hanno mantenuto.

Nel decennio cambia anche la struttura per scadenza del debito finanziario. Si
riduce in media per tutto I'insieme considerato il peso del debito finanziario a
pili breve scadenza del 20% nel 2010 rispetto al 2001, con riduzioni pitt marcate
per i maggiori gruppi (di un terzo), solo del 3% per le medio-grandi e del 10%
circa per le MI: in media i debiti finanziari a breve termine pesano di pitt per que-
ste ultime (63% del totale dei debiti finanziari, ovvero 10 punti percentuali in
pitt delle medio-grandi e 6 punti percentuali in pill delle altre). Tuttavia, anche
la struttura per scadenza degli impieghi delle MI ¢ piti orientata sul breve termine,
come visto in precedenza. Per le MI, infatti, il 60% dell’attivo ¢ capitale circolante
netto, circa il 50% per medio-grandi e a controllo estero e solo il 36% per i mag-
giori gruppi, che lo hanno ridotto imponendo ai fornitori dilazioni pill estese a
fronte di minori dilazioni concesse alla clientela.

Nel decennio, infatti, i maggiori gruppi sono gli unici per i quali la dilazione
dai fornitori ¢ superiore (e anche in maniera rilevante) alla dilazione concessa alla
clientela (rispettivamente, in media, 120 giorni a debito contro 90 giorni a cre-
dito), mentre per le altre imprese la prima ¢ inferiore alla seconda, in misura pit
marcata per le MI, che quindi scontano un maggiore fabbisogno di circolante
(pitt 0 meno rovesciato il rapporto tra le due dilazioni). La media sul totale per
entrambe ¢ di 105 giorni.
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Per quanto precede, ne discende che il marching per scadenza tra impieghi e
fonti ¢ in media per le MI piti equilibrato: le fonti consolidate coprono per intero
gli attivi immobilizzati e un quinto di quelli correnti, mentre nei maggiori gruppi
arrivano a coprire solo il 90% degli attivi immobilizzati. Nel caso delle imprese a
controllo estero e delle medio-grandi la qualita del marching ¢ intermedia tra M1
e maggiori gruppi: in entrambe in media capitale proprio e debito finanziario a
media-lunga scadenza eccedono la copertura dell’attivo immobilizzato, coprendo
circa un decimo dell’attivo circolante (rispettivamente '8% e il 13%).

E importante sottolineare che il miglioramento dell’esposizione debitoria delle
medie imprese, in un periodo di congiuntura avversa, derivi, come emerge dai dati
indagati in precedenza in termini di occupazione e investimenti, non da una con-
trazione dell’attivita (le MI sono quelle che maggiormente tengono nell’ultimo
triennio, in termini di occupazione e di investimenti fissi: I'incidenza di questi sul
fatturato nell’ultimo triennio si riduce per tutte le imprese rispetto alla media del
decennio, mentre aumenta per le MI del 15% e supera quella dei maggiori gruppi),
ma dal reinvestimento in misura rilevante (in media la meta nel decennio e i quat-
tro quinti nel 2010, percentuale massima) degli utili conseguiti, mentre le medio-
grandi reinvestono meno (in media un quarto e nel 2010 la meta), e i maggiori
gruppi e le imprese a controllo estero pagano dividendi anche quando chiudono
Pesercizio in perdita, utilizzando riserve di utili precedentemente accumulate.

Emerge dai dati che dietro la differente dimensione, ¢’¢ una differente strategia.
La proprieta della media impresa crede nell'impresa e, anche negli anni di maggiore
difficoltd, continua a fare investimenti per mantenere la sua competitivita, salvaguarda
la sua forza lavoro, che detiene un know-how cruciale per il suo successo, rinuncia ai
margini per mantenere quote di mercato e rinuncia ai dividendi, per autofinanziare
gli investimenti o ridurre 'indebitamento e rafforzare la solidita. La maggiore solidita
finanziaria che le medie imprese nel periodo considerato hanno perseguito ed ottenuto
si evince anche dal grado di copertura degli oneri finanziari, che misura la capacita di
fare fronte agli interessi passivi sul debito con il margine operativo della gestione, che
¢ maggiore di oltre un terzo rispetto al valore del 2001, mentre ¢ diminuito per le
medio-grandi, prossimo allo zero per i maggiori gruppi, su livelli pili elevati per le
imprese a controllo estero, ma comunque con una dinamica nel decennio meno vir-
tuosa. Indice di copertura che assume valori pili elevati nelle medie imprese per tutto
il decennio considerato, sia rispetto ai maggiori gruppi che rispetto alle medio-grandi
imprese. Le MI fanno peggio solo delle imprese a controllo estero (in media 3 delle
prime contro 3,4 delle seconde), ma va sottolineato il migliore valore nell’anno peg-
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giore del decennio, cio¢ il 2009". Sono quindi imprese piti solvibili'?, come dimostra
anche indirettamente il minore costo del debito rispetto alle altre tipologie di imprese
che i terzi finanziatori hanno loro caricato: un punto/un punto e mezzo percentuale
in meno delle medio-grandi e di quelle a controllo estero, circa tre punti percentuali
in meno dei maggiori gruppi in media nel decennio.

E interessante notare che il costo del debito & correlato negativamente con il
grado di copertura degli oneri finanziari (come sarebbe logico attendersi, essendo
quest’'ultimo un indicatore molto utilizzato nel misurare il rischio di insolvenza
del debito, per esempio nel calcolo dei rating) solo nel caso delle MI e delle im-
prese a controllo estero, mentre questa correlazione non ¢ statisticamente signi-
ficativa per le altre due categorie di imprese. Anzi, per i maggiori gruppi esiste
una debole correlazione positiva. Pur se il costo del debito ¢ in parte distorto da
oneri di natura operativa ricompresi negli oneri finanziari, come il saldo, quando
negativo, delle differenze di cambio, che potrebbero assumere in alcune imprese,
per esempio i maggiori gruppi, valori pili consistenti, resta possibile che il sistema
bancario finanzi le maggiori imprese senza guardare alla loro solvibilita (quindi
sulla base di altri criteri) e i maggiori gruppi scarichino il maggiore rischio finan-
ziario sulle banche che poi, in periodi piu favorevoli, recuperano mantenendo
alto il costo del debito e quindi appropriandosi dei loro margini (operando una
sorta di smoothing dei loro risultati netti). Questa ipotesi non tiene conto del fatto
che la valutazione del merito di credito potrebbe essere fatta guardando ai bilanci
consolidati dei gruppi, comprensivi anche delle attivita fuori dell’Italia.

Da notare infine che nel caso delle MI sembra trovare conferma la POH (pec-
king order hypothesis) come strategia finanziaria. Si rileva infatti nel decennio con-
siderato un legame molto stretto tra fabbisogno finanziario per investimenti non
autofinanziato, variazione delle disponibilita liquide e variazione del debito finan-
ziario: correlazione elevata positiva (+90%) tra variazione del debito finanziario
non autofinanziato al netto della variazione delle disponibilita liquide e correlazione
elevata negativa (-80%) tra fabbisogno non autofinanziato e variazione della liqui-
dita. Cio fa supporre che le imprese preferiscono usare ['autofinanziamento per fi-
nanziare il fabbisogno per investimenti e usano il debito quando il fabbisogno per
investimenti fissi eccede il flusso monetario generato dalla gestione; di contro rim-

" Se misuriamo la copertura includendo oltre al MON anche i proventi finanziari, il quadro re-
lativo non cambia, tranne che le imprese medio-grandi raggiungono le MI e le imprese dei
gruppi esteri si staccano in positivo.

12 11 modello di scoring R&S-Uniocamere conferma la solidita delle MI, aumentata nel 2009
(BARBARESCO G., 2012; MEDIOBANCA-UNIONCAMERE, 2012).
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borsano il debito quando I'autofinanziamento eccede il fabbisogno (ovvero l'in-
debitamento si riduce per gli utili accantonati e non distribuiti). Usano o creano
in parte liquidita (cassa e titoli a reddito fisso presenti nell’attivo) come cuscinetto
(risorse di mobilita finanziaria) prima di ricorrere al debito (in caso di fabbisogno
eccedente 'autofinanziamento) o prima di rimborsarlo (in caso di eccedenza netta).
Questo legame non ¢ significativo o solo debolmente significativo per le altre im-
prese. Questa strategia finanziaria fonda la preferenza verso i fondi generati inter-
namente per finanziare il fabbisogno con la volonta di autonomia, autosufficienza
e controllo da parte della proprieta/management, coerente con il modello di impresa
“progetto di vita” (Becattini, 2001), che ricorre al debito in ottica conservatrice,
entro limiti che garantiscano ampi margini di sicurezza ai finanziatori (elevato va-
lore del rapporto MON/OF), ed evita il ricorso all’emissione di capitale di rischio,
e la conseguente diluizione del controllo.

5. - Dimensione e produttivita: falsi miti?

Il diverso mix settoriale delle imprese considerate influenza redditivita e rischio,
soprattutto quando riferiti alla gestione operativa e ai fondamentali da cui questa
dipende (la produttivita dei fattori), piu strettamente legati alle caratteristiche
specifiche del business. Per evitare questa distorsione nel confronto, abbiamo ri-
stretto 'analisi within industry, perdendo in generalitad, ma guadagnando in si-
gnificativitd. Abbiamo fatto riferimento al settore meccanico ed elettronico, che
¢ il pitt importante per I'insieme considerato, per quota di fatturato (2/3 per i
maggiori gruppi e il 30% circa per le altre imprese) e di esportazioni (oltre 3/4
per i maggiori gruppi e oltre il 40% per le altre) e per numero di imprese (tranne
che per le MI per le quali pesano maggiormente i settori alimentare e beni per la
persona e la casa), oltre ad essere un settore di punta della manifattura italiana.
Sull’insieme totale della manifattura qui considerato, le imprese del settore (che
sono il 30% del totale) producono il 43% del valore aggiunto e il 54% delle espor-
tazioni e occupano il 47% degli addetti.

Dal Grafico 3 emerge che i maggiori gruppi a controllo italiano fanno peggio
di tutte le altre categorie di imprese, mentre le imprese di taglia inferiore fanno
meglio in termini di zrade-off prezzi-costi. La redditivita operativa del capitale in-
vestito delle MI ¢ in media inferiore a quella delle imprese a controllo estero e
delle medio-grandi, ma rispetto a queste ultime ¢ superiore negli anni piu recenti.
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GRAF. 3

REDDITIVITA OPERATIVA - SETTORE MECCANICO & ELETTRONICO
(MEDIA 2001-2010)
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Per confrontare la produttivita dei fattori, essendo differente il grado di inte-
grazione verticale'® delle imprese confrontate (minore per i maggiori gruppi a con-
trollo italiano, che maggiormente esternalizzano e/o delocalizzano all’estero la
produzione e su livelli simili per le altre imprese: diminuisce per i primi nel de-
cennio del 12% a fronte di un aumento per le altre imprese), ¢ pil sensato ragio-
nare in termini di valore aggiunto piuttosto che di fatturato. Inoltre, per evitare
distorsioni nel confronto, dal capitale investito sono state escluse le partecipazioni
e le altre attivita di natura finanziaria, essendo esclusi i rispettivi proventi dal valore
aggiunto.

Dalla Tavola 3 emerge chiaramente che la dimensione non fa premio in ter-
mini di produttivitd, anzi. Le imprese di taglia inferiore hanno una maggiore pro-
duttivita del fattore lavoro. Infatti, se il VA per addetto ¢ superiore in media per
le imprese a controllo estero, ¢ anche maggiore in questo caso il costo unitario
del lavoro: evidentemente perché delocalizzano alcune fasi della produzione in
paesi a minore costo del lavoro, svolgendo in Italia le fasi a pit alto valore ag-
giunto, cio¢ quelle a monte e a valle della filiera, quali per esempio la progetta-

13 Abbiamo usato il rapporto (VA-MON)/FATTURATO per misuratlo, ovvero costo del lavoro
e ammortamenti su fatturato.
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zione e la commercializzazione, che pero richiedono un fattore lavoro pit skilled.
Le MI sono quelle con la minore incidenza del costo del lavoro sul valore ag-
giunto: questo indicatore ¢ quello che meglio misura la produttivita non per unita
di forza lavoro, che potrebbe non essere omogenea come abilitd e competenze
possedute e quindi tipo di lavorazione svolta che le richiede (significative sono
infatti le differenze del costo del lavoro per dipendente), ma per euro di costo del
fattore lavoro.

La produttivita del capitale investito ¢ su livelli simili per MI e maggiori
gruppi, mentre fanno meglio le imprese a controllo estero. Ma questo dato ¢ a
vantaggio delle MI perché nel decennio (in particolare nel periodo 2002-2004) i
maggiori gruppi hanno effettuato svalutazioni rilevanti dei cespiti (per valori
anche superiori al 10% del fatturato), cosi come le medio-grandi e le imprese a
controllo estero (anche se in misura meno rilevante), mentre questo non ¢ avve-
nuto per le MI (le svalutazioni aumentano il rapporto, perché riducono il deno-
minatore, senza modificare il numeratore). Per tutte le imprese nel decennio
aumenta del 50% circa il capitale investito per dipendente (del 40% per i maggiori
gruppi e del 60% per le medio-grandi imprese). Nel caso dei maggiori gruppi e
delle imprese a controllo estero, influisce la riduzione dei dipendenti; non per le
medie imprese, che li hanno aumentati dell’8%, né per le medio-grandi che li
hanno mantenuti invariati. Anche il credito di fornitura aumenta, pur se in parte
compensato dal debito di fornitura, in misura rilevante nell’'ultimo biennio per
le medio-grandi imprese (difficolta a vendere), mentre i maggiori gruppi a con-
trollo italiano e le imprese a controllo estero 'hanno diminuito (stabile per le
MI). Aumenta l'intensita del capitale fisso dei processi produttivi anche per effetto
di nuovi investimenti, la cui incidenza sul fatturato ¢ il 4,4% per i maggiori gruppi
in media nel decennio, la meta circa per le imprese a controllo estero, il 3,9% per
le MI e inferiore (3,2%) per le medio-grandi. Solo le M1, tuttavia, 'aumentano
nell’ultimo triennio, mentre tutti gli altri la riducono.
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Quindi, a conclusione, il pensiero dominante che lega la produttivita dei fattori
e lefficienza alla dimensione non trova supporto nei bilanci delle imprese qui
analizzate. Appare evidente che ¢ inadeguato ragionare in termini di economie
interne all'impresa e di produttivita fisica dei fattori. L’adozione di modelli dif-
ferenti di organizzazione della produzione, che utilizza reti (anche internazionali)
e filiere distrettuali, come pure la non omogeneita qualitativa dei beni prodotti
fanno saltare questi legami. Non sono produzioni di massa quelle dei settori che
maggiormente contribuiscono al valore aggiunto della manifattura in Italia (beni
per la cura della persona e della casa, alimentare, meccanica e metallurgia), ma
produzioni di nicchia; non beni di qualita omogenea, ma prodotti differenziati,
che evolvono in relazione ai mutamenti della domanda o per contrastare la con-
correnza, per i quali la redditivita non dipende tanto dall’efficienza produttiva
che abbassa i costi, ma piuttosto dalla qualita, dal servizio al cliente, dalla diffe-
renziazione e dalla personalizzazione, che consente di alzare i prezzi (Coltorti,
2008 e 2000).

La maggiore stabilita dei margini sulle vendite delle MI nel decennio considerato
e la loro migliore tenuta anche nelle fasi calanti del ciclo economico, fa capire quanto
sia forte I'immagine di qualita dei prodotti di queste imprese e la loro forza compe-
titiva sui mercati, anche internazionali. Caratteri che poco o nulla hanno a che vedere
con la grande dimensione, con le economie interne di scala e varieta e con i rendi-
menti crescenti. Nelle produzioni di nicchia i rendimenti sono decrescenti all’au-
mentare della quantitd, I'innovazione ¢ prevalentemente di prodotto e non di
processo e 'aumento della produttivita si persegue in termini di maggiore valore del
bene prodotto, di snellezza della struttura produttiva che esternalizza alcune fasi della
filiera (in prevalenza ad imprese locali collegate a rete) per garantire l'efficienza e ri-
partire tra pili imprese capitale investito e rischio, la distribuzione si avvale di reti
monomarca coerenti con la differenziazione dei prodotti commercializzati. Le eco-
nomie possono essere cio¢ esterne all'impresa e interne al sistema di imprese, inteso
come distretto o catena (anche internazionale) della fornitura (Coltorti, 2011). Ed &
sempre la qualitd del bene prodotto che spinge I'exporz: nel decennio la quota di
export sul fatturato ¢ aumentata per le MI nella stessa misura (di un quinto circa) dei
maggiori gruppi e delle imprese a controllo estero, entrambi potenzialmente avvan-
taggiati per massa critica (le medio-grandi ’hanno mantenuta sostanzialmente stabile,
ma su valori piti elevati di tutte le altre imprese).

L’analisi condotta e i dati utilizzati riguardano le attivita in Italia delle imprese
considerate. Si potrebbe dire che per le grandi imprese, che operano sui mercati
internazionali e delocalizzano fuori dell’Italia fasi o interi processi produttivi, il
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quadro che ne discende ¢ parziale e potrebbe apparire piti soddisfacente se si guar-
dasse ai bilanci consolidati. Tuttavia, per lo sviluppo e la competitivita della ma-
nifattura italiana contano i risultati delle attivita svolte in Italia e i dividendi
guadagnati sulle partecipazioni nelle controllate e consociate estere, entrambi in-
clusi nella redditivita operativa e netta qui calcolata.

Quindi, i grandi assenti sembrano i maggiori gruppi a controllo italiano, che
hanno conseguito risultati insoddisfacenti e non hanno alimentato investimenti
e occupazione in Italia. Verrebbe quindi piti naturale chiedersi perché le grandi
imprese abbiano cosi debolmente svolto il loro ruolo nella manifattura in Italia
piuttosto che perché le imprese di taglia minore non abbiano voluto imitarle, di-
ventando grandi. E la grande impresa che ha fallito nella manifartura italiana nel
decennio considerato e stupisce che il pensiero dominante non lo evidenzi, né i
rapporti della Commissione europea indichino questa come priorita da affrontare
per I'Ttalia. Emerge anche che le MI restano tali non per vincoli finanziari esterni
alla crescita, ma per scelta strategica, economicamente valida.

6. - Le medie imprese italiane: tutte prime della classe?

Ma l'universo delle MI ¢ omogeneo al suo interno? E’ un insieme vasto, in
media circa 4100 imprese nel decennio 2000-2009, ultimo anno disponibile, che
presenta differenze dimensionali anche marcate: le imprese della fascia minore
occupano in media 76 addetti nel decennio, quasi il doppio (145 addetti) le im-
prese della classe intermedia e quasi il quadruplo (293 addetti) quelle della classe
superiore. La dimensione media relativa (rispetto alle altre due classi) della classe
inferiore per fatturato ¢ maggiore di quanto mostri il divario dimensionale in nu-
mero di addetti: 25 milioni in media nel decennio contro 36 della classe inter-
media e 70 della classe superiore. Le imprese della fascia minore sono, infatti,
meno integrate verticalmente: circa il 25% in meno delle altre due classi.

Sono imprese abbastanza simili per alcuni aspetti strutturali: in media il capi-
tale circolante pesa il 59% e il 41% il capitale immobilizzato, e limitato ¢ il peso
delle partecipazioni. La distribuzione settoriale ¢ abbastanza simile, con maggiore
peso nelle due classi superiori del settore meccanico (40% circa rispetto al 33%
della classe inferiore) e minore nel settore chimico-farmaceutico (il 7-10% verso
il 13% della classe inferiore). Questa similarita autorizza un confronto cross-in-
dustry delle tre classi dimensionali. Trattandosi di universo delle MI, le imprese
variano negli anni. Non ¢ quindi corretto analizzare il #end: i confronti temporali
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vanno interpretati come fotografie dell’universo in anni differenti. La dinamica
delle imprese dell’'universo ¢ piuttosto marcata negli anni, soprattutto per effetto
di entrate e uscite dal e verso I'area delle piccole imprese, mentre pitt contenuta
¢ la dinamica da e verso le imprese grandi. L'ultimo biennio ha visto una riduzione
sensibile del numero delle imprese (nel 2009 il 70% del 2007), sia per revisione
delle soglie che per effetto della crisi, che ha fatto tornare piccole le imprese della
classe inferiore per il non rispetto della soglia di fatturato; sono gli unici due anni
in cui il saldo uscite-entrate nell’area delle piccole ¢ positivo e rilevante (420 im-
prese nel 2008 e 628 nel 2009). Inoltre nel decennio la taglia media della classe
dimensionale inferiore in termini di numero di addetti si riduce del 10% circa,
mentre aumenta per le altre due classi, in misura pilt marcata per la maggiore
(+20%) (Mediobanca-Unioncamere 2012).

La dinamica della redditivita delle tre classi dimensionali ¢ piuttosto simile:
redditivita pitt elevata negli anni iniziali 2000-2002 e nel picco del 2007, in cui
perd ¢ su livelli inferiori. Gli anni pili negativi sono il 2009 e il 2003, il primo
peggiore del secondo'®.

Per quanto riguarda il ROE, le minori fanno peggio delle altre nel 2000, poi
all'incirca ottengono risultati simili alle maggiori negli anni migliori (2002 e 2007)
e soprattutto tengono maggiormente negli anni di crisi (2003 e 2009), in cui con-
tengono il calo. Questa evidenza si conferma anche per gli altri indicatori di red-
ditivita operativa e netta, salvo il ROS in cui ¢ la classe maggiore ad avere livelli
leggermente pit elevati delle altre classi dimensionali. Per tutti gli indicatori, co-
munque, nel 2009 la classe minore ¢ quella che contiene meglio la crisi. La mag-
giore differenza tra maggiori e minori si ha per lo spread tra redditivita operativa e
costo dei mezzi di terzi, in cui le MI maggiori fanno meglio (5% verso 4%), tranne
che nel 2009 (2% verso il 3,5%), ma le differenze sono contenute. Inoltre, le pitt
piccole sono pitt indebitate delle intermedie e delle grandi (16% in pili in media),
e questo, dato lo spread positivo e piu stabile, le avvantaggia in termini di ROE
per leffetto leva finanziaria. Per quanto attiene al #7ade-off prezzi-costi (MOL su
valore aggiunto), le minori fanno meglio delle maggiori: in media nel decennio il
41,5% contro il 37-38% delle classi superiori. Inoltre, tengono maggiormente
nell’'ultimo biennio: invariato a fronte di un declino dell’8% delle altre due classi.

Tuttavia, come gia detto, il #rend dei rapporti MOL/fatturato e MOL/valore
aggiunto ¢ decrescente per tutte le MI dal 2000 al 2009 (come lo ¢ stato anche

14 Per brevita si omettono le Tavole dei dati del decennio.
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per gli altri aggregati considerati nella precedente analisi), ma con dinamica sen-
sibilmente diversa: al 2009 tutte le MI raggiungono lo stesso valore dell’8% del
MOL sul fatturato, ma le classi maggiori registrano valori pit elevati nel 2000.
Scendono quindi i margini nel decennio considerato. La percentuale di MOL sul
valore aggiunto scende nel decennio solo del 4% per la classe inferiore, mentre il
calo ¢ maggiore per le classi intermedia e maggiore, -15% e -25% rispettivamente.
Sono cio¢ le due classi superiori quelle che hanno ridotto maggiormente i margini,
per mantenere le quote di mercato e contrastare il ristagno/calo della domanda
interna e internazionale: sono, infatti, le MI pil orientate ai mercati esteri, con
una quota di export che ¢ in media pari al 38% per la classe maggiore (in lieve
calo nel decennio), 36% la classe intermedia (in aumento nel decennio) e 31% la
classe inferiore (sostanzialmente stabile nel decennio).

Per quanto attiene alla produttivitd, in media nel decennio la produttivita (cfr.
Tavola 4) per dipendente (fatturato e valore aggiunto) ¢ migliore per la classe in-
feriore: 328.000 euro di fatturato e 63.000 di valore aggiunto, a fronte di 237.000
€ 59.000 (rispettivamente +38% e +7%). Ma la produttivita del capitale investito
¢ superiore per le due classi superiori. Le MI pil piccole hanno un capitale inve-
stito per addetto piu elevato rispetto alle altre due classi: in media nel decennio
204.000 euro, circa il 20% in pit delle altre due classi. Sono simili nelle tre classi
dimensionali le dilazioni da fornitori e verso clienti, come pure la rotazione del
magazzino e la liquidita, mentre la rotazione del capitale fisso in termini di valore
aggiunto ¢ minore in media di 8 punti percentuali nel decennio nelle MI di mi-
nore dimensione rispetto alle classi di dimensione maggiore. Quindi le MI della
classe inferiore si concentrano su un minore numero di fasi della filiera produttiva,
a maggiore intensita di capitale fisso, con margini pil elevati e pil orientate al
mercato interno.
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Per quanto attiene al rischio, tutti gli indicatori di redditivita sono pitt stabili
nelle imprese della classe dimensionale minore e piti volatili nelle imprese della mag-
giore, anche se comunque entro un quadro generale di stabilita, proprio della media
impresa, gia emerso dall’analisi sull'insieme delle 1679 imprese. La classe dimen-
sionale minore ha un minore grado di leva operativa (specchio della minore inte-
grazione verticale): i costi fissi sono il 15% dei costi totali, cio¢ un terzo in meno
delle altre classi. Inoltre il VA delle MI minori ha anche una minore correlazione
con il VA della manifattura dell’eurozona (entrambi opportunamente deflazionati)
rispetto alle classi maggiori: ne risulta un rischio sistematico operativo inferiore del
30% circa per le MI di minore dimensione rispetto alle altre due classi®.

Le MI minori sono pill indebitate, sia in termini di indebitamento finanziario
che totale, ma le differenze sono molto ridotte (dell’ordine di 2 punti percentuali).
La solvibilita (MON/OF) ¢ migliore per le classi maggiori (3,1 verso 2,65), ma
nel 2009 ¢ superiore quella delle imprese pit piccole. Tutte sono comunque sol-
vibili, con il margine operativo netto che ¢ sempre almeno doppio degli oneri fi-
nanziari. E interessante notare che per tutte le tre classi, il costo del debito
aumenta all’aumentare dell'indebitamento finanziario, mentre solo per le imprese
minori ¢’¢ una correlazione negativa statisticamente significativa tra costo del de-
bito e solvibilita dell’'impresa. Come se i terzi finanziatori nel caso delle MI di ta-
glia inferiore correlassero il costo del debito alla capacita dell’'impresa di far fronte
al servizio del debito, ma non fanno altrettanto per le classi dimensionali maggiori,
pur se nella stessa taglia di media dimensione.

Quindi, anche analizzando 'universo delle MI, non emerge una superiorita
delle MI di taglia pitt grande: la minore dimensione sembra fare premio in termini
di maggiore flessibilita ed adattamento, che consente performance piu stabili e
meno sensibili agli andamenti congiunturali avversi.

7. - I luoghi influenzano la performance delle medie imprese?

Indaghiamo ora le differenze dentro 'universo delle MI connesse ai luoghi in
cui esse operano. Seguendo la classificazione di Becattini e Coltorti (2004) tra
aree di grande impresa (PGI) e aree distrettuali (PDI) ¢, assumiamo che le MI

15 Questa analisi temporale ¢ perd distorta dal fatto che le classi dimensionali non sono insiemi
chiusi.

!¢ Definite classificando le province nell’'una o nell’altra tipologia, se la percentuale di addetti at-
tribuibile alla grande impresa (con pit di 500 addetti) o ai distretti industriali supera la per-
centuale media nazionale (aree residue le altre).
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nelle PGI operino tutte nell’indotto della grande impresa come subfornitrici (si
ritiene cio¢ che la grande impresa, come unita complessa, sia in grado di influen-
zare i contesti in cui opera), mentre nelle PDI facciano parte o siano comunque
connesse alla filiera distrettuale. La classificazione sottende quindi differenze che
attengono al modello di business, alla tipologia di prodotti offerti, all’organizza-
zione produttiva e distributiva, all’'interscambio in senso lato con il territorio che,
almeno nel caso delle MI distrettuali, non riguarda solo beni e risorse (reali e fi-
nanziarie), ma ¢ di natura socio-culturale e attiene a conoscenze tecniche/eti-
che/estetiche radicate nei luoghi e trasferite tra produttori e consumatori e tra
produttori e loro fornitori di macchinari e servizi (Becattini, Coltorti, 2004).

L’analisi ¢ stata condotta con riferimento ad uno specifico settore: sull’'insieme
o su aggregazioni settoriali (per esempio il made in Italy) il confronto risulterebbe
distorto dal diverso peso dei diversi settori manifatturieri dentro gli aggregati delle
MI nelle PDI e nelle PGI. Abbiamo scelto il settore meccanico perché settore tra
quelli con migliori performance dentro 'universo delle MI (migliore redditivita,
sia netta che operativa e maggiore orientamento all’exporz) e minore rischio (mi-
nore indebitamento finanziario, maggiore solvibilita e simile rischio totale, a
fronte di un maggiore rischio operativo per una maggiore incidenza dei costi fissi
sui costi totali) e perché rilevante come peso: quasi il 40% per numero di imprese
e valore aggiunto, un terzo per fatturato. Inoltre, sia per PDI che per PGI, rap-
presenta il settore pilt importante (40% delle PGI e il 36% delle PDI)".

Per dimensione e struttura le due tipologie appaiono simili: addetti in media
130-134 nel decennio e fatturato tra 29 e 30 milioni di euro; simile il grado di
integrazione verticale (intorno al 21%), che mostra una dinamica simile: pit ele-
vato negli anni 2001-2004, torna nel 2005 sugli stessi livelli del 2000, si riduce
nel periodo 2006-2008 e torna pitt 0 meno ai livelli del 2000 nel 2009. Stesso
peso dei costi fissi sui costi totali (22% il grado di leva operativa) e stessa compo-
sizione degli attivi (in media capitale fisso 35% e circolante 65%).

Tuttavia, le MI delle aree distrettuali conseguono migliori performance: su-
periore sia la redditivita netta che la redditivita operativa (Tavola 5 '®). Questo
vantaggio assume maggiore rilevanza negli anni della crisi recente (il biennio
2008-2009): il ROE ¢ circa doppio (differenza di 4-5 punti percentuali), a fronte

17" Le principali PDI della meccanica ed elettro-meccanica sono Brescia, Vicenza, Bergamo, Va-
rese, Pordenone, Lecco, Treviso, Modena e Reggio Emilia; le principali PGI sono Torino,
Parma, Cuneo, Genova, Venezia, Ferrara.

'8 Per brevita, di alcuni anni relativamente omogenei si riporta il dato medio, di altri il dato pun-
tuale, oltre a media e volatilita (deviazione standard su media) dell’intero periodo.
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di un differenziale di 2 punti percentuali e mezzo nella media del decennio. 11 di-
vario ¢ molto marcato anche nel 2002 (ROE triplo delle PDI), e dipende anche
dal fatto che le MI delle aree di grande impresa anticipano il ciclo economico e
questo potrebbe essere legato al fatto che si posizionano nelle fasi pitt a monte
della filiera produttiva o nella fornitura di beni intermedi/servizi, come ¢ anche
confermato dal fatto che la quota di exporz ¢ molto minore (producono in misura
maggiore per il mercato interno) rispetto a quella delle MI delle aree distrettuali:
in media nel decennio il 36% contro il 49%.

La Tavola 6 evidenzia, a parita di costo unitario del lavoro, una maggiore pro-
duttivita sia del fattore lavoro che del capitale industriale delle MI distrettuali,
anche se la differenza non & molto marcata, ma si accentua nel 2009 (anno in cui
il divario nell’incidenza del costo del lavoro sul valore aggiunto ¢ di 5 punti per-
centuali). Per le MI distrettuali ¢ minore la durata della dilazione alla clientela e
dai fornitori e meno marcato 'aumento nel 2009. La dilatazione dei tempi di
fornitura nella crisi recente sembra dovuta a difficolta di vendita, dato il peggio-
ramento della rotazione delle scorte, molto marcato per le MI delle PGI (aumento
di circa 20 giorni). Da notare inoltre che i due insiemi nell’ultimo biennio si ri-
ducono sensibilmente in termini di numero di imprese appartenenti: per entrambi
solo il 60% delle imprese del 2007. Quelle che restano sono imprese mediamente
pit grandi per numero di addetti (+8%) e con maggiore intensita del capitale
investito per dipendente. A parte quanto gia detto sul circolante, 'aumento pit
marcato si registra per il capitale fisso, che nell’'ultimo biennio ¢ circa il 50% e il
33% pil elevato del 2007, rispettivamente per le MI delle aree distrettuali e
delle aree di grande impresa.
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REDDITIVITA E RISCHIO MI AREE DISTRETTUALI E DI GRANDE IMPRESA
(SETTORE MECCANICO)

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

LEVA FINANZIARIA(DF/CNtang) - 2000-2001

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

CAPITALE NETTO/ATTIVO NETTO 2000-2001

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

COPERTURA ONERI FINANZIARI (MON/OF) 2000-2001

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI

COSTO DEBITO FINANZIARIO (OF/DF)2000-20012002

MI Universo

MI Meccanico

MI Meccanico PDI
MI Meccanico PGI
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ROE 2000-2001 2002
7,8%  8,2%
9,3%  8,7%
9,9%  9,7%
6,1%  3,3%
ROA 2000-2001 2002
10,9% 10,2%
13,0% 11,5%
13,2% 11,7%
11,9%  9,4%
ROS 2000-2001 2002
5,5%  5,4%
6,7%  6,0%
6,9% 6,2%
6,0%  4,8%
SPREAD 2000-2001 2002
4,9%  5,1%
6,7% 6,1%
6,8% 6,1%
5,5%  4,0%
2002
1,27 1,20
1,15 1,07
1,15 1,06
1,24 1,18
2002
27,7% 28,8%
27,0% 28,1%
27,5% 29,1%
24,9% 24,7%
PAYOUT 2000-2001 2002
57,8% 79,8%
50,6% 89,9%
44,1% 80,7%
76,4% 223,5%
2002
2,59 2,85
2,96 3,11
2,97 3,11
2,59 2,49
7,3%  6,5%
82% 7,1%
82% 7.3%
8,1% 6,8%

2003

4,7%
5,5%
5,9%
4,0%

2003

8,8%
10,1%
10,2%

9,4%

2003

4,6%
5,3%
5,5%
4,7%

2003

3,8%
4,8%
4,8%
4,3%

2003
1,19
1,05
1,05
1,13

2003
29,4%
28,9%
30,0%
25,7%

2003
65,9%
60,0%
58,6%
67,5%

2003
2,53
2,81
2,77
2,63

2003

6,1%
6,8%
6,9%
6,6%

2004-2006
6,6%
8,7%
8,8%
8,9%

2004-2006
9,1%
11,3%
11,4%
10,9%

2004-2006
4,9%
6,0%
6,2%
5,5%

2004-2006
4,8%
6,9%
7,0%
6,6%

2004-2006
1,14
1,00
1,00
1,01

2004-2006
29,4%
28,5%
29,5%
25,6%

2004-2006
64,2%
59,0%
57,0%
66,0%

2004-2006
3,12
3,79
3,82
3,74

2004-2006
5,5%
6,1%
6,2%
5,9%

2007

8,8%
12,6%
13,2%
12,4%

2007
10,6%
13,8%
14,3%
12,6%

2007

5,6%
7,1%
7,4%
6,3%

2007

5,2%
8,8%
9,2%
8,0%

2007
1,24
1,09
1,04
1,17

2007
28,3%
27,3%
28,1%
25,6%

2007
49,7%
42,4%
42,6%
32,9%

2007
2,90
3,99
4,18
3,73

2007

6,7%
7,0%
7,1%
6,6%

2008
4,8%
9,3%

10,7%
5,7%

2008

8,4%
11,6%
12,5%
10,2%

2008

4,8%
6,5%
7,0%
5,4%

2008

2,3%
6,1%
6,9%
4,6%

2008
1,03
0,92
0,85
1,04

2008
32,8%
31,6%
33,3%
29,2%

2008
60,2%
38,2%
36,1%
53,1%

2008
2,29
3,49
3,90
2,86

2008
7,0%
6,9%
7,0%
7,0%

2009

3,2%
5,1%
5,9%
2,2%

2009

6,4%
8,2%
8,7%
6,5%

2009

4,3%
5,8%
6,3%
4,1%

2009

2,4%
4,2%
4,7%
2,2%

2009
0,97
0,85
0,79
1,05

2009
35,0%
34,2%
36,6%
29,8%

2009
70,4%
52,0%
46,3%
99,7%

2009
2,72
3,58
4,01
2,39

2009

4,7%
5,0%
5,0%
5,2%

media
6,5%
8,6%
9,1%
6,7%

media
9,3%
11,5%
11,8%
10,5%

media
5,1%
6,2%
6,5%
5,4%

media
4,3%
6,4%
6,6%
5,4%

media
1,16
1,03
1,01
1,11

media

29,8%
29,0%
30,1%
26,2%

media

63,4%
56,1%
52,4%
82,7%

media
2,78
3,43
3,54
3,05

media
6,2%
6,7%
6,8%
6,6%

volatilita
0,28
0,26
0,25
0,50

volatilita
0,15
0,15
0,15
0,18

volatilita
0,09
0,10
0,10
0,14

volarilita
0,26
0,22
0,22
0,34

volatilita
0,09
0,09
0,12
0,09

volatilita
0,03
0,03
0,04
0,02

volarilita
0,15
0,26
0,26
0,65

volatilita
0,11
0,14
0,16
0,21

volatilita
0,14
0,15
0,15
0,15



D. VENANZI La manifattura in Italia nell’ultimo decennio, sulle spalle dei... nani

SEGUE TAv. 5

MON/OF corretto  2000-2001 2002 2003 2004-2006 2007 2008 2009 media  volailitd

MI Meccanico PDI 3,17 3,25 3,01 4,13 4,65 4,07 4,21 3,79 0,17
MI Meccanico PGI 2,77 2,61 2,81 3,95 3,98 2,93 2,43 3,22 0,22
OF/DF cotretto  2000-2001 2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 media  volatilita

MI Meccanico PDI 7,4%  6,8% 6,1% 55% 62% 6,6% 4,7% 6,2% 0,15
MI Meccanico PGI 72% 6,3% 59% 55% 6,0% 6,7% 5,0% 6,1% 0,13
% EXPORT 2000-2001 2002 2003  2004-2006 2007 2008 2009 media  volatilitd

MI Universo 34,0 33,7 33,3 34,3 36,0 36,2 35,1 34,5 0,03
MI Meccanico 44,3 43,7 43,9 44,7 46,3 47,5 48,5 45,2 0,04
MI Meccanico PDI 47,2 46,9 47,8 48,6 49,9 51,2 53,0 48,9 0,04
MI Meccanico PGI 35,7 36,0 34,1 34,9 36,4 38,7 37,7 35,9 0,05

Nell’'ultimo biennio peggiora la produttivita del capitale investito, in maniera
pit sensibile per le MI delle aree di grande impresa (all’'80% circa del livello del
2007) e nel 2009 anche la produttivita del fattore lavoro (solo leggera la flessione
nel 2008): per le MI delle aree di grande impresa 'incidenza del costo del lavoro
sul valore aggiunto aumenta del 10%, del 6% per le distrettuali (da considerare
la vischiosita del ricorso alla cassa integrazione durante la crisi).

Guardando alla struttura finanziaria, le MI distrettuali sono meno indebitate
e piu solvibili: in media nel decennio il capitale proprio finanzia il 30% del capi-
tale investito contro il 26% delle altre. Anche I'indebitamento finanziario ¢ piu
contenuto. Il motivo principale sta nel maggiore reinvestimento degli utili delle
prime rispetto alle seconde: in media nel decennio reinvestono il 48% degli utili,
quasi il triplo delle altre (17%) (il tasso di reinvestimento degli utili ¢ il comple-
mento a 100 del payour). Queste differenze si accentuano in misura rilevante nei
periodi di crisi. In particolare nel 2009 il capitale netto arriva al 37% delle prime
contro il 30% delle seconde; 'indebitamento finanziario ¢ in media il 10% in
meno nel decennio, un terzo in meno nel 2009. La copertura degli oneri finanziari
¢ sempre maggiore e pil stabile e anche in questo caso il divario si accentua nel
biennio 2008-2009.

Si potrebbe spiegare questa evidenza con una maggiore avversione al rischio
delle MI delle aree distrettuali per le piti gravi ripercussioni che il dissesto o 'espul-
sione di un anello della catena, in presenza di intense relazioni produttivo-com-
merciali connesse alla specializzazione per fasi delle imprese, comporta lungo la
filiera del distretto, ovvero per il maggiore danno che ne deriva in termini di re-
putazione-immagine all’'interno della comunita distrettuale. Il rischio totale che
ne deriva, per effetto del minore indebitamento finanziario, ¢ minore per le MI
delle aree distrettuali, a fronte di un rischio operativo relativamente simile.
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Abbiamo depurato gli oneri finanziari della differenza cambi, che in genere,
quando negativa, viene in essi ricompresa, e abbiamo ricalcolato per le MI delle
PDI e delle PGI sia il costo del debito che il grado di copertura degli OF (in que-
sto caso decurtando il MON della differenza cambi, considerata costo operativo)
corretti (cfr. Tavola 5), per evitare che il confronto possa risultare distorto, trat-
tandosi di imprese con diverso peso dell’export. Per le MI sia delle PDI che delle
PGI risulta forte la correlazione positiva tra costo del debito e indebitamento fi-
nanziario (+76%), mentre solo per le MI distrettuali il costo del debito ¢ inver-
samente correlato all’indice di copertura degli oneri finanziari. Per le MI
distrettuali, inoltre, il costo del debito ¢ maggiore': il divario, che appare trascu-
rabile, ¢ a ben vedere pit rilevante se si tiene conto del fatto che le MI distrettuali
sono meno indebitate e piu solvibili. Inoltre, se incrociamo queste evidenze con
quanto emerge da uno studio recente della Banca d’Italia (Finaldi Russo-Olivieri-
Pastorelli, 2011), appare ancora pit evidente la “virtuosita finanziaria” delle MI
distrettuali e pitt marcata la loro penalizzazione da parte del sistema bancario. Lo
studio rileva, infatti, un maggiore indebitamento finanziario e un minore costo
del debito per le imprese del nord-est rispetto al nord-ovest: la differenza risulte-
rebbe spiegata non da determinanti firm-specific, ma dal maggiore sviluppo del
sistema bancario e dalla maggiore frammentazione dei rapporti di credito, che
caratterizzano il nord-est rispetto al nord-ovest. Questa distinzione geografica si

I?° ¢ accentua il divario

sovrappone (anche se solo in parte) a quella tra PDI e PG
tra MI delle due aree. Quindi troverebbero conferma sia la maggiore avversione
al rischio delle MI delle aree distrettuali, gia evidenziata, che il maggiore rischio,
percepito dal sistema bancario, del credito alle MI distrettuali, o per le maggiori
asimmetrie informative che deriverebbero dalla stretta interconnessione dei flussi
economico-finanziari tra le imprese delle aree distrettuali, oppure per la concen-
trazione settoriale e geografica degli affidamenti (se da parte di banche locali). In
alternativa, si potrebbe avanzare I'ipotesi che nelle aree di grande impresa, il mag-
giore potere contrattuale dei grandi gruppi verso il sistema bancario avvantaggi

anche le MI dell’indotto.

Nell’ultimo biennio il differenziale si inverte (OF/DF corretto).
20 ’analisi qui condotta si differenzia tuttavia perché considera un numero di imprese molto mi-
nore, di taglia media e fa riferimento al dato medio dell’aggregato; si avvantaggia pero di una
maggiore omogeneita del business delle imprese analizzate (il settore ¢ una determinante rile-

vante del leverage).
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Quindi, le medie imprese distrettuali fronteggiano meglio la crisi di quanto
facciano le MI delle aree di grande impresa: 'appartenenza all’area distrettuale
opera come un marchio di qualita che consente di reggere la competizione nelle
fasi di ciclo calante e di contenere gli effetti negativi della crisi, grazie anche al-
Peffetto sociale del “luogo” e ai rapporti virtuosi che consente di instaurare, che
funzionano da ammortizzatori nelle fasi avverse. Nelle aree di grande impresa, le
difficolta appaiono maggiori e impattano maggiormente sui conti delle MI, pre-
sumibilmente in virtt dell’effetto traino delle peggiori performance delle imprese
pit grandi, cui sono legate da rapporti di fornitura; inoltre, quando queste delo-
calizzano (e abbiamo visto che i gruppi maggiori lo fanno largamente), le difficolta
attengono alla ricerca di nuovi clienti, il pitt delle volte esteri (come per esempio
¢ avvenuto per I'indotto Fiat).

8. - Conferme e novita

Dall’analisi condotta emergono le seguenti evidenze:

* la minore dimensione non perde il confronto con la grande: nel decennio 2000-
2010, confrontando le imprese di media taglia con i grandi gruppi (con con-
trollo in Italia o estero) e le medie imprese minori con le maggiori, la minore
dimensione non ¢ causa di minore redditivita né di maggiore rischio. Anzi, la
minore dimensione favorisce I'adattamento alle alterne vicende della congiun-
tura economica, consentendo di contenere gli effetti negativi negli anni di crisi;

* le imprese minori non sono pitl fragili finanziariamente di quelle maggiori:
anche quando piti indebitate (ma il loro indebitamento finanziario si ¢ ridotto
costantemente nel decennio considerato, fino a raggiungere i livelli delle altre
imprese), sono solvibili quanto le grandi (ma spesso di pil)) e mostrano un
matching piti equilibrato per scadenza tra impieghi e fonti;

* la manifattura italiana nel decennio considerato poggia sulle imprese di taglia
media, in termini di occupazione e investimenti. I maggiori gruppi hanno de-
verticalizzato e de-localizzato i processi produttivi (solo il 45% degli attivi in
[talia sono attivi industriali), conseguendo bassa redditivita e sopportando alti
rischi; le imprese medio-grandi e a controllo estero lo hanno fatto in parte
(2/3 in media gli attivi industriali in Italia), ma pit intensamente nel decennio
considerato, le MI hanno mantenuto attivi industriali pari all’80%, hanno
conservato i dipendenti e aumentato gli investimenti;

* nelle produzioni di nicchia dei settori della manifattura italiana, la minore di-
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mensione consente una maggiore produttivita dei fattori produttivi: non ¢ vin-
cente la leadership di costo, ma la differenziazione e la specializzazione quali-
tativa dei prodotti, che consente prezzi e margini piti elevati e favorisce I'expors;

* le MI delle aree distrettuali fanno meglio delle MI delle aree della grande im-
presa, pur svolgendo lo stesso mestiere e adottando una struttura simile, e questo
¢ vero soprattutto nei periodi di congiuntura negativa. Sono piu redditizie,
meno rischiose e finanziariamente pil solide. Il “luogo” distrettuale, quindi,
produce benefici effetti su redditivita e rischio: un “marchio di qualitd” che
contrasta il calo della domanda e un “contesto sociale” che ammortizza I'im-
patto della crisi.

Quanto emerge vale, evidentemente, nei limiti degli insiemi di imprese con-
siderati e della natura dei dati utilizzati, che sono medie di aggregati.
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1. - Introduzione

La relazione tra crescita economica ed economia sommersa (ES) ¢ un tema di
grande attualita nel dibattito pubblico. Questo lavoro si pone 'obiettivo di ana-
lizzare gli effetti che il livello di tassazione, le politiche di contrasto al sommerso
e la qualita delle istituzioni potrebbero avere sul tasso di crescita del PIL ufficiale
di lungo periodo quando nel sistema economico opera un settore informale.

L’approccio teorico di riferimento ¢ quello della teoria neoclassica della crescita
endogena. In particolare si propone un modello ispirato a Loayza (1996) adattato
per essere idoneo ad un’applicazione simulativa. Il modello 4 /z Loayza (1996)
ha due caratteristiche che ne hanno giustificato la preferenza rispetto ad altre for-
mulazioni proposte in letteratura. Il primo ¢ di avere una struttura di base sem-
plice (1 settore, 1 bene, 1 agente consumatore-produttore, rendimenti costanti,
ecc.) e flessibile che consente di focalizzare 'attenzione su altre caratteristiche del
fenomeno analizzato (ad es. il sistema sanzionatorio, la relazione con I'ES, ecc.)
usualmente iper-semplificate per agevolare la trattabilita analitica. Il secondo pre-
gio del modello proposto da Loayza (1996) consiste nella capacita di individuare,
per un sistema economico in cui coesistono settore formale ed informale, condi-
zioni di equilibrio di stato stazionario idonee ad un utilizzo per fini simulativi.
In particolare 'obiettivo della simulazione numerica sara di valutare I'entita del-
Peffetto che variabili fiscali, di enforcement e istituzionali potrebbero avere sia sul
tasso di crescita del PIL (formale) procapite che sulla quota di ES in relazione al
PIL (formale).

L’approccio analitico offrira una spiegazione solo parziale del complesso legame
tra crescita economica economia sommessa o informale (ES)! ed istituzioni. In
particolare nulla si dira circa 'endogenita delle relazioni tra istituzioni e crescita

' Il termine di economia sommersa ¢ spesso utilizzato come sinonimo di economia informale,

economia irregolare, evasione fiscale, ecc. L’uso di questi termini perd non ¢ equivalente e, so-
prattutto nei lavori di natura empirica, pud causare problemi di comparabilita delle stime. In
generale, si ritiene sufficientemente rigorosa la definizione adottata nel 1993 dal Sistema di
Contabilitd Nazionale. Essa definisce 'aggregato “Economia non direttamente osservabile”
(ENO) che include il valore aggiunto creato, ma non contabilizzato, dal sistema di contabilita
nazionale (OECD, 2002). Questa definizione comprende: il sommerso statistico (causato ad
esempio da carenze nel sistema di rilevazione), il sommerso economico (ad es. evasione fiscale,
lavoro irregolare ed informale) e le attivita illegali (se basate su uno scambio consensuale, ad
esempio prostituzione, contrabbando). In questo lavoro, con il termine ES si fa riferimento
esclusivamente al sommerso economico la cui dimensione, per le economie avanzate, ¢ in larga
misura costituita dall’evasione fiscale. Per una spiegazione della relazione esistente tra il concetto
di sommerso economico e quello di evasione fiscale si veda Bovi M. (20006).

194



R. DELL’ANNO Crescita economica ed economia sommersa. Un approccio di simulazione...

o istituzioni ed ES. La rassegna di questa letteratura ¢ estranea agli obiettivi di
questo lavoro, cid nonostante ci si limita ad evidenziare come sia largamente con-
diviso in letteratura attribuire alle istituzioni un ruolo fondamentale per la crescita
economica. In realtd, aderendo ad una definizione estensiva del concetto di isti-
tuzioni, questa ricerca potrebbe essere inquadrata direttamente in questo filone
della letteratura. Cio sarebbe possibile includendo tra le determinanti della cre-
scita, accanto alle istituzioni formali (ad es. forza della legge, sistema normativo,
ecc.), anche le interazioni che avvengono al di fuori del sistema delle regole for-
malizzate come ¢ appunto 'operare nell’ambito dell’ES. Nel settore informale,
infatti, il sistema di tutela giudiziaria dei contratti ed il rispetto delle norme fiscali
e amministrative hanno una valenza solo parziale. Secondo questa impostazione
'ES, in quanto istituzione informale, concorrerebbe con le altre istituzioni (for-
mali ed informali) a determinare il tasso di crescita economica.

La relazione tra crescita economica ed ES ¢ fonte di acceso dibattito tra gli stu-
diosi non tanto sul “se” i settori formale e informale interagiscano, ma sul tipo di
interazioni. In questo senso, I'inclusione dell’ES tra i fattori che influiscono sulla
crescita ¢ supportata da una letteratura, consolidata (ad es. de Soto, 1989; Joh-
nson, Kaufmann, Mcmillan e Woodruff, 2000; Friedman, Johnson, Kaufmann
e Zoido-Lobaton, 2000; Carillo e Pugno, 2004; Banerjee e Duflo, 2005; Cimoli,
Primi e Pugno, 2006). Piu controverso ¢ invece affermare se 'ES abbia una fun-
zione pro- o anti- ciclica, se gli effetti siano indipendenti dal grado di sviluppo
economico, se relazioni di (Granger) causalita esistano da o verso I'ES, ecc.?

In sintesi, il contributo di questo lavoro si puo sintetizzare nel tentativo di for-
malizzare, simulare e poi testare empiricamente per I'Italia un modello di crescita
endogena dove sia le istituzioni formali (ad es. sistema sanzionatorio penale e ammi-
nistrativo, qualita delle istituzioni, pressione fiscale, efficienza settore pubblico, ecc.)
che informali (ES) giocano un ruolo nel determinare la crescita di lungo periodo.

Il lavoro ¢ organizzato come segue: il secondo paragrafo presenta il modello
teorico che sara calibrato per I'economia italiana (terzo paragrafo); il quarto pa-
ragrafo presenta un’analisi di statica comparata attraverso una simulazione nu-
merica; il quinto paragrafo testa empiricamente se le ipotesi del modello sono
confermate con riferimento all’economia italiana nel periodo 1982-2004. Il sesto
paragrafo riassume i principali risultati dell’analisi ed offre alcune conclusioni di

2 Con solo riferimento ai lavori recenti che trattano questi temi si segnalano: SCHNEIDER F. e

ENsTE D.H. (2000); GILES D.E.A. e TEDDS L.M. (2002); SCHNEIDER F. (2005); DELL’ANNO
R. (2008); Bovi M. e DELL’ANNO R. (2010).
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ordine generale. Due appendici forniscono maggiori dettagli per quanto concerne
la costruzione del database e I'analisi statistica di non-stazionarieta e conitegra-
zione propedeutici all’analisi empirica.

2. - Un modello di crescita endogena in presenza di economia sommersa

In questo paragrafo si presentera il modello di crescita utilizzato come riferi-
mento per I'analisi simulativa ed empirica degli effetti di alcune variabili di politica
economica sul tasso di crescita del PIL. Tale obiettivo ¢ perseguito adattando il
modello di crescita endogena proposto da Loayza (1996). La rappresentazione
dell’economia proposta consente di esaminare come I'ES reagisce a variazioni, ce-
teris paribus, della pressione fiscale, dell’enforcement, della qualita delle istituzioni,
della produttivita del settore pubblico e, attraverso queste, delle implicazioni che
esse hanno sul tasso di crescita del PIL procapite di lungo periodo.

Il modello ¢ costruito ipotizzando una tecnologia di produzione che ¢ funzione
dell’offerta di beni pubblici congestionabili. L’economia ¢ composta da agenti
che offrono sul mercato una misura di capitale che include sia capitale fisico che
capitale umano. La tecnologia di produzione esibisce rendimenti di scala costanti
e produce un unico bene utilizzato, indifferentemente, per consumo e per inve-
stimento. Seguendo I'impostazione di Barro e Sala-i-Martin (1992), si assume
che il tasso di rendimento del capitale dipenda dal rapporto tra 'ammontare di
beni pubblici (G) e la produzione totale (). In base a queste ipotesi, il prodotto
dell’agente i-esimo Y7i ¢ dato da:

7

(1) Y, =A(%) 4  conO<a<l e A>0

dove: A ¢ il parametro che misura la produttivita (esogena); £, la dotazione di ca-

pitale dell’agente i-esimo; a ¢ I'elasticita della produzione a variazioni del rapporto

(G/Y).

Esistono due settori nell’economia:

- il settore formale (y7) , dove gli agenti pagano un’imposta proporzionale sul
reddito con aliquota T ed il cui gettito viene utilizzato dal governo per finan-
ziare la fornitura di servizi pubblici produttivi (G), attivita di enforcement e
le altre spese improduttive.
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2) v =(1—‘L’)A(%) #,, con 0<t<l

- il settore informale (y!), dove gli agenti rinunciano ad una quota 7° del loro
reddito a titolo di sanzione ed il cui ammontare viene impiegato dal governo
per finanziare esclusivamente attivita di controllo fiscale. Si ipotizza che 'ope-
ratore dell’ES sconti la sanzione per la probabilita attesa di accertamento per
cui 'aliquota sanzionatoria incorpora la percezione soggettiva del contribuente
di essere sottoposto a controllo.

Gli operatori del mercato informale avranno accesso soltanto ad una quota ()
dei servizi pubblici offerti dal settore pubblico (G) il cui utilizzo € consentito senza
pregiudicare lo starus di irregolarita dell’attivitd economica (beni non escludibili)®.
In simboli:

3) y:=(l—ﬂe)A(6§) k,,con 0<m<l e 0<d<1

La fornitura dei servizi pubblici ¢ finanziata attraverso I'imposizione sulla pro-
duzione ufficiale:

4) G’=n(7,?n,/>)(r,Y”), con 0<n<l

dove 1(.) ¢ la quota di gettito destinata al finanziamento dei servizi pubblici pro-
duttivi rivali e 1-1(.) ¢ la parte destinata al finanziamento delle spese improduttive
tra cui rientrano anche i controlli fiscali. Si ipotizza che n(.) sia positivamente
correlata con la qualita delle istituzioni (g), cio ¢ motivato dal fatto che migliori
istituzioni permettono di amministrare 'apparato burocratico in modo pit effi-
cace ed efficiente [(d1/9¢)>0].

Particolare attenzione ¢ stata rivolta alla formulazione delle variabili che deter-
minano l'attivitd di contrasto all’ES (7). Rispetto a Loayza (1996), dove un incre-
mento dell’ enforcement era possibile solo riducendo le risorse pubbliche destinate
ad acquistare beni e servizi pubblici “produttivi”, nel modello qui proposto, si ipo-
tizza che l'incremento dell’attivita di controllo (7°) produca un aumento del gettito

3 Ad esempio la spesa pubblica per finanziare i servizi per la tutela giudiziale dei contratti, il sistema

di sicurezza sociale e previdenziali per i lavoratori (formali), i sussidi pubblici alle imprese, ecc.
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maggiore del costo del servizio (improduttivo). Da cio deriva che il maggior gettito
riscosso pud essere utilizzato anche per spese pubbliche propedeutiche alla crescita.
In particolare, se i controlli fiscali (p) o i procedimenti penali (A) diventano piu
frequenti e/o le sanzioni amministrative (0) o penali (f) pitt dure, si riduce il settore
informale [(dy’/d7*)<0]. Si ipotizza, inoltre, che 'ammontare di risorse necessario
a migliorare il sistema di enforcement sia decrescente al migliorare della qualita delle
istituzioni e che il rendimento, in termini di quota di gettito destinato alla spesa
pubblica produttiva, della procedibilita in sede penale dei reati tributari (A) abbia
rendimenti decrescenti si scala’. In termini formali la quota di gettito destinata al
finanziamento della spesa pubblica produttiva (G) ¢ data da:

e n=pA(7-2)

dove, imponendo il vincolo sulla qualita delle istituzioni ¢>24, si ottengono le
seguenti derivate parziali:

2 2 2
8_11>0;6_7]>0;6_T]>0; o >0; | >O;67’]<0
By dp g  0Adg  Ipdq  IA

Indicando con § la dimensione relativa dell’economia sommersa rispetto a

quella totale (Y=Y*+Y7):

}//

6,
©) Iz

Dalla (4) e (6) possiamo ricavare il rapporto tra la fornitura di servizi pubblici
e la produzione totale:

7) (7.2 2)((1-5))

= 1/,
Y

Per la contemporanea presenza di fenomeni di congestione nel servizio pub-

blico e a causa della non contribuzione dell’ES al finanziamento dei beni pubblici

produttivi, avremo che, ceteris paribus, all’aumentare della dimensione dell’ES si

riduce la produttivita di tutti gli agenti.

* Questa ipotesi & introdotta perché il sistema giudiziario & un esempio tipico di servizio pubblico
soggetto a congestione.
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Un ruolo fondamentale nel modello proposto in questo lavoro ¢ svolto dall’ali-
quota sanzionatoria attesa (/7). Essa determina la partecipazione o meno dell’agente
all’ES e la sua formalizzazione costituisce il principale elemento di differenziazione

> si assume che il

rispetto a Loayza (1996). Nel modellare il sistema sanzionatorio
produttore, nel decidere se operare nell’ES, valuti soggettivamente® tanto le con-
seguenze pecuniarie dirette — sanzione amministrativa (0) — quanto quelle di natura
penale — probabilita di denuncia all’autorita giudiziaria () e costi ad essa associati
(/). La forma funzionale dell’aliquota sanzionatoria attesa (), ¢ esplicitata come
relazione lineare sia del livello di diffusione del sommerso che della probabilita di
accertamento. Questi fattori incidono proporzionalmente sulle due componenti’
che determinano 'ammontare della sanzione tributaria (attesa). La prima, collegata
al costo monetario diretto (sanzione amministrativa pecuniaria proporzionale al-
Pimposta evasa: 07) e, la seconda, collegata all’eventuale denuncia all’autorita giu-
diziaria conseguente all’atto evasivo accertato. In termini economici, essa puod
interpretarsi come la quota di produzione necessaria a finanziare attivita difensiva
del contribuente in sede giudiziaria (o anche come prezzo ombra del costo psico-
logico del dover sostenere un procedimento giudiziario). Ipotizzando, per sempli-
cita, un costo fisso per lattivita difensiva o costo psicologico (f), questo sara
moltiplicato per la probabilita che all’accertamento tributario segua una denuncia
dell’autorita giudiziaria (A). In termini formali:

(8) n‘=(ot+Af) pS

Questa formulazione cerca di sintetizzare le caratteristiche peculiari del sistema sanzionatorio
tributario italiano.

L’aliquota sanzionatoria attesa ¢ infatti una variabile non direttamente osservabile, per cui, la
partecipazione o meno al settore informale ¢ motivata dalla differente percezione che ciascun
agente realizza circa lentita delle variabili o, T, p, S, A, f. In questo senso, I'esistenza di due
settori diventa la conseguenza delle differenti percezioni delle variabili fiscali e di enforcement
quali ad esempio il grado di illusione fiscale a cui sono sottoposti i contribuenti, la valutazione
soggettiva del costo psicologico o reputazionale del partecipare all’ES; la percezione della pro-
babilita di essere accertati, ecc.

Si ¢ ipotizzata una separabilitd tra la sanzione amministrativa e quella penale. Questa ipotesi
meglio si adatta alle caratteristiche del sistema sanzionatorio italiano. Nel vigente sistema vi ¢,
infatti, autonomia tra procedimento penale e processo tributario (principio di specialitd). Ad
esempio, il processo tributario non puo essere sospeso per la pendenza del procedimento penale
avente ad oggetto i medesimi fatti n¢ il giudicato penale per reati tributari rileva ai fini del
contenzioso tributario. Per le sanzioni amministrative, 'amministrazione finanziaria puo quindi
irrogare subito le sanzioni a prescindere della rilevanza penale del fatto e viceversa.

199



Rivista di Politica Economica luglio/settembre 2012

In sintesi, 'aliquota sanzionatoria attesa 77° sara funzione:
(1) della probabilita di accertamento [(875" /9 /J) > 0] ;
(2) dell’aliquota sanzionatoria amministrativa sull’'imposta
evasa [(an"/aa) > 0];
(3) dell’efficacia del sistema sanzionatorio penale, misurato come la probabilita
che dall’accertamento tributario derivi una denuncia all’autorita giudiziaria
[(02/02)>0];
(4) dal costo dell’attivita difensiva in sede giurisdizionale (o costo psicologico del-

Iessere sottoposto a procedimento giurisdizionale) [(aﬂf Jof ) > O];

(5) della dimensione del settore informale® [(87[ "/ 0S5 ) > O];
(6) dell'aliquota d’imposta [(aﬂf/ar) > 0] .

Valendo 'ipotesi neoclassica di perfetta mobilita dei fattori produttivi tra il
settore formale e quello informale, avremo che in equilibrio il tasso di rendimento
tra i due settori deve essere necessariamente uguale (eq. (9)). Da questa condizione
si ottiene la quota di ES rispetto al Pil ufficiale d’equilibrio. Restringendo la so-
luzione del modello ad una soluzione interna, dove cio¢ coesistono ES ed econo-
mia ufficiale, sostituendo e semplificando la condizione di uguaglianza dei saggi
di rendimento settoriali (2) e (3), otteniamo:

©) (l—n"(é’,a,r,p,)»,f))é“=(1—r)

Sostituendo la (8) nella (9) ed esprimendo in funzione della dimensione rela-
tiva dell’ES abbiamo:

Come sottolinea LOAYZA N.V. (1996), collegare la sanzione alla dimensione relativa dell’eco-
nomia informale ¢ un modo per rendere endogena le scelte di politica di contrasto all’economia
informale rispetto al contesto in cui si opera. In altri termini si sta ipotizzando che per i Paesi
dove il fenomeno dell’ES assuma dimensioni maggiori vi sia un maggiore interesse del policy
maker a contrastare il fenomeno che si sostanzia in politiche sanzionatorie pilt dure.
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_ 0%+7-1
(10) 8“p(oT+2f)

La cui soluzione interna ¢ garantita imponendo le seguenti restrizioni sui pa-

rametri:
(11) S>0=1>1-6"
(12) S <1=8[1- p(ot+ A f)]+7 <1

Dalla (12) possiamo ricavare il vincolo sul parametro o(7, p, A, 6, a, f):

8“(1- pAf)+T-1

(13) o> -
0% p

Dalla (13), per garantire che la sanzione amministrativa sia maggiore dell'im-
posta evasa, otteniamo il vincolo su 7(p,A,6,0,,():

g 1406 (pA f-1)

14
(14) Y

Dalla (14), per garantire un’aliquota d’imposta positiva, possiamo determinare
il limite inferiore della probabilita di accertamento p(4, 9, o, f):

8“-1
SAS

Considerando che p<1, dalla (75) deriviamo che il limite inferiore al parametro

di enforcement giudiziario A(, a, f):

(15) 2>

0 -1
/0"

Vincolo che risulta sempre verificato per valori di A>0, in quanto il membro

(16) A>

di destra della disequazione ¢ sempre negativo essendo sia la produttivita del set-
tore pubblico rispetto al settore privato (@) che la quota di servizi pubblici non
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escludibili agli operatori dell’ES (8) compresi nell'intervallo unitario e il costo
della difesa nel procedimento giudiziario sempre positivo (f>0).

Dalla (10), e rispettando i vincoli sui parametri che garantiscono soluzione in-
terna all’ES (711-15), possiamo rilevare in che modo variazioni nelle variabili in-
fluiscono sulla dimensione dell’ES:

1. Quando la probabilitda di accertamento aumenta allora 'ES si riduce
[(0S5/9p)<0]

2. Quando l'aliquota della sanzione amministrativa aumenta allora 'ES si riduce

[(0S5/00)<0];

. Quando l'aliquota fiscale aumenta allora ’ES aumenta [(d5/07)>0];

4. Quando la rilevanza penale dei reati tributari aumenta allora I'ES si riduce
[(05/04)<0];

5. Quando il costo del procedimento penale (tutela legale, spese processuali, costo
psicologico) aumenta allora I'ES si riduce [(d5/9f)<0];

6. Quando la produttivita del settore pubblico, relativamente a quello privato,
aumenta allora I’ES si riduce [(0S5/da)<0];

7. Quando la quota di servizi pubblici non escludibili agli operatori del sommerso
(possibilita di free riding) aumenta allora 'ES aumenta [(d5/06)>0].
Sostituendo la (7) nella (3) abbiamo che in condizioni di equilibrio tra ES ed

economia ufficiale il rendimento netto del capitale (7) ¢ dato da:

S8

(17) y= [A(l—r)r“]{n(g,k,/}[l—S(G,T,p,l,(s,a:f)]}a

Il primo addendo [A(1 — 7)7] corrisponde al caso in cui non vi ¢ ES. In questa
ipotesi il tasso di rendimento del capitale ¢ una funzione prima crescente e poi
decrescente rispetto all’aliquota fiscale 7.

Per quanto concerne la scelta ottima del consumatore, Loayza (1996) utilizza
una funzione di utilitd che ha un’elasticita di sostituzione intertemporale (ESI)
costante.

t‘j_e -1

(18) Max U = f LT oy
) 1-0

Dove p ¢ il tasso (costante) di preferenza intertemporale del consumo e la cui
ESI ¢ data dal reciproco dell’avversione relativa al rischio (6).
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Il vincolo di bilancio dinamico indica che la variazione della ricchezza del con-
sumatore rappresentativo ¢ pari alla differenza tra reddito da capitale al netto del-
'imposta ed il consumo [¢(7)].

(19) £,(2)=2,(2)=c,(2) = 7k, (2)=¢,(7)

L’Hamiltoniano del problema é:

1-6
c, =1

1-6

(20) H =

e rulrk -c,|

Le condizioni per la massimizzazione sono:

H =0—e"c=p Hé=—ﬂ—>r=—ﬂ

z

e la condizione di trasversalita, che impone al consumatore di non indebitarsi
senza limiti, & ijefo. Dalla soluzione del problema di ottimo, abbiamo il tasso
di crescita del consumo che ¢ costante ed ¢ paria y:

(4)
(7)

In stato stazionario la soluzione del modello implica che i tassi di crescita del

N

[7-¢]

=

21) =y=

N

capitale, della produzione aggregata (Y) sia formale (Y*) che informale (¥”) siano
costanti ed uguali al tasso di crescita del consumo (y). Possiamo scrivere quindi

che:

(22) a/=%{[/4(1—T)T“]{n(%/%ﬁ)[l—5(0,7,%%5’0@/”)]}& —p}

-

Che in forma esplicita diventa:

+1-1
6 p(ot+Af)

1-

(23) V=% [A(I—T)ra]{lp(q—)u)
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3. - Calibrazione per I'economia Italiana

In questo paragrafo si calibrera il modello di crescita endogena nella sua con-
dizione di equilibrio di lungo periodo come espresso dall’equazione (23) dove,
accanto ai parametri di policy e di preferenze del consumatore, anche la qualita
delle istituzioni ¢ trattata come esogena. Questa ipotesi, se per un verso semplifica
I'utilizzo del modello per esercizi di statica comparata, dall’altro ne costituisce un
limite alla capacita di interpretare compiutamente la relazione endogena tra isti-
tuzioni e crescita di stato stazionario. In termini economici tale assunto sottin-
tende Pirrilevanza di eventuali retroazioni tra variazioni del livello di sviluppo
economico o di dimensione dell’ES e qualita del contesto istituzionale.

Per analizzare con una simulazione per equazioni, ceteris paribus, gli effetti di
variazioni nei parametri di policy sia sul tasso di crescita del PIL che sulla quota
di ES di lungo periodo ¢ necessario calibrare 11 parametri. Tre parametri connessi
a caratteristiche tecnologiche e produttive (produttivita settore pubblico rispetto
al settore privato, quota di servizi pubblici produttivi non escludibili agli operatori
dell’ES e produttivita esogena del capitale). Sei coefficienti riferibili al contesto
istituzionale e di politica fiscale (qualita istituzioni, probabilita di accertamento,
aliquota della sanzione amministrativa, probabilita che dal controllo fiscale derivi
un procedimento penale, costo difesa legale/costo psicologico/spese processuali
per una denuncia in sede penale, aliquota media d’imposizione fiscale) e due con-
nessi alle preferenze del consumatore (tasso di sconto della preferenza intertem-
porale al consumo e avversione relativa al rischio).

Busato e Chiarini (2003) sintetizzano tre possibili metodologie per la calibra-
zione dei modelli macroeconomici. Una prima fonte di informazioni per la cali-
brazione puo derivare dalla struttura del modello nelle funzioni in forma ristretta.
Una seconda strategia che fissa i parametri al fine di riprodurre, attraverso il mo-
dello, alcune grandezze macroeconomiche misurabili di lungo periodo. Infine,
per i parametri delle preferenze e la propensione al rischio degli agenti, si puo uti-
lizzare come fonte di informazioni le stime econometriche ottenute in letteratura.
Come ¢ prassi nelle calibrazioni, anche in questo lavoro si seguiranno, in funzione
della disponibilita di dati, le precedenti metodologie di calibrazione. In relazione
ai tre parametri connessi alle caratteristiche tecnologiche e produttive:

1. Per la produttivita del settore pubblico rispetto al settore privato non esistono
specifiche stime in letteratura, si ¢ quindi utilizzato un valore di calibrazione

pari al valore centrale dell’intervallo di oscillazione consentito (a = 0,5).
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2. Con riferimento alla quota di spesa pubblica non escludibile sul totale della

spesa pubblica (6), si propone una stima per I'economia italiana. Dalle stime
dell’ISTAT? sulla spesa a prezzi correnti delle Amministrazioni pubbliche (AP)
suddivisa per funzione calcoliamo, per tutte le AP, la percentuale di spesa pub-
blica, a cui possono realisticamente accedere esclusivamente i produttori o (ex
produttori) formali, sul totale delle uscite delle AP. In particolare si ipotizza
che il rapporto tra le spese delle AP per consumi intermedi, per acquisto di
beni e servizi prodotti da produttori market, per contributi alla produzione e
per le prestazioni sociali in denaro sul totale delle uscite possa essere considerata
come la percentuale di spesa a cui possono beneficiare solo i produttori formali
(quindi escludibile). Di conseguenza il suo complemento sara una proxy della
“spesa pubblica non escludibile” richiamata dal modello. Stimata tale percen-
tuale per ciascuno degli anni in cui sono disponibili i dati (1990-2000), la
media aritmetica ¢ il valore che assegniamo al parametro (6 = 0,5).

Per il parametro di produttivita esogena del capitale (A4), anche in questo caso
non vi sono indicazioni precise in letteratura, il valore piti neutrale rispetto a
valori alternativi ¢ 1.

I cinque coefficienti della politica fiscale e il parametro della qualita delle isti-
tuzioni sono stati calibrati in base alle seguenti ipotesi:

Per la probabilita di subire un accertamento (), si parte dall’assunto che essa
debba essere calcolata non in relazione al totale dei contribuenti ma con rife-
rimento a quegli operatori che possono effettivamente decidere se partecipare
o meno al settore informale. Per fare cid la probabilita ¢ stata stimata come
rapporto tra numero dei controlli da parte delle due principali AP titolari del-
'accertamento fiscale ed il numero dei (potenziali) evasori'®. Nello specifico

9

Dati ISTAT, Spesa delle Amministrazioni pubbliche per funzione (scaricabile da:
http:/fwww.istat.it/salastampal comunicati/ non_calendario/ 20100121_00/base_dati.zip).

19" Ad esclusione dell’accertamento formale (artt. 36-4is € 36-zer del D.p.r. n. 600 del 1973) che

¢ un mero riscontro cartolare delle dichiarazioni ed ¢ finalizzato alla verifica della correttezza
degli adempimenti in sede di dichiarazione a carico dei contribuenti ed ¢ effettuato sul 100%
dei contribuenti che presentano una dichiarazione, I'accertamento sia analitico che induttivo
¢ rivolto quasi esclusivamente ai lavoratori autonomi ed imprese. In questo senso dividere il
numero dei controlli sul totale dei contribuenti (includendo quindi anche i lavoratori dipen-
denti) non ¢ coerente con la percezione degli agenti che sono consapevoli che la probabilita di
subire un accertamento dipende dalla tipologia di contribuente a cui si appartiene ed anche
dallo specifico settore produttivo in cui si opera. Con riferimento alla proxy qui proposta, si
sta assumendo che la probabilita attesa del contribuente-evasore di essere sottoposto ad accer-
tamento sia prossima alla percentuale “minacciata” dall’'amministrazione finanziaria per chi
non si adegua agli studi di settore.
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si sono calcolate le percentuali di contribuenti che I’Agenzia delle Entrate
avrebbe dovuto/potuto sottoporre ad accertamento induttivo (in quanto co-
storo hanno presentato dichiarazioni fiscali non congrue rispetto agli studi di
settore)'! sul totale dei lavoratori autonomi ed imprese (circa 5 milioni di con-
tribuenti)'? per gli anni dal 1998 al 2004. La media di queste percentuali co-
stituisce la prima componente della probabilita di essere sottoposti ad
accertamento fiscale (p, = 0,38). La seconda componente della probabilita di
subire un accertamento ¢ legata alla possibilita di essere sottoposti a controllo
da parte della Guardia di Finanza. In particolare, dai dati dell’annuario della
Guardia di Finanza (2000) si ¢ calcolata una misura approssimativa della pro-
babilita di subire una verifica fiscale. Essa ¢ stimata dividendo il numero totale
di controlli eseguiti (verifiche generali, verifiche specifiche, controlli strumen-
tali in materia di scontrini e ricevute fiscali sugli esercenti, controlli sulle accise
e controlli intracomunitari)'? sul totale dei contribuenti (autonomi ed imprese)
a cui sono generalmente indirizzate queste forme di verifiche. Per il 2005, che
¢ 'annualita con disponibilita di dati pitt prossima al periodo di riferimento
della nostra analisi, essa ¢ pari a 2,=0,09. Poiché Agenzia delle Entrate e Guar-
dia di Finanza individuano e controllano i contribuenti in modo indipendente,
il valore utilizzato per la calibrazione ¢ dato dalla somma di p, e p, (p = 0,47).
Per quanto 'approccio di stima sia abbastanza approssimativo, 'assenza di sta-
tistiche ufficiali rende il valore stimato una proxy indicativa del rischio perce-
pito dai contribuenti di essere accertati, e quindi sanzionati, se si sceglie di
operare nell’ES.

. L’aliquota della sanzione amministrativa (0), ¢ calibrata attribuendo al parametro

il valore minimo (1,2) previsto dalle norme tributarie italiane. Sia gli uffici fi-
nanziari che le commissioni tributarie applicano infatti usualmente il valore mi-
nimo dell’intervallo di oscillazione possibile (dal 120% al 240%). Sommando

Lo scostamento dei ricavi o compensi dichiarati, rispetto a quelli attribuibili in base allo studio
di settore, costituisce infatti una presunzione relativa grave, precisa e concordante su cui ’Agen-
zia delle Entrate ha la possibilita di fondare un eventuale “accertamento induttivo”.

Questi dati sono forniti dall’Agenzia delle Entrate e rielaborati da ARACHI G. e SANTORO A.
(2007, p. 239).

Annuario GUARDIA DI FINANZA (2006) dati per 'anno 2005: verifiche generali (32.300); ve-
rifiche specifiche (66.101); controlli intracomunitari (2.423); controlli sui misuratori fiscali a
carico degli esercenti (303.269) controlli sull’emissione degli scontrini fiscali a carico degli
esercenti (54.261) controlli sulle accise (5.276) per un totale di 463.630 diviso i circa 5.150.000
lavoratori autonomi ed imprese.
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alla aliquota sanzionatoria anche il pagamento dell'imposta dovuta ma non ver-
sata il valore di O con riferimento al sistema tributario italiano ¢ pari a 2,2.

6. La probabilita che dall’accertamento fiscale derivi, oltre che la sanzione am-
ministrativa, anche un procedimento penale (A) ¢ stimata sulla base dei dati
forniti dalla Guardia di Finanza (2006). Come in precedenza, si utilizza il dato
del 2005 per calcolare la probabilita che dal controllo della polizia tributaria
derivi una denuncia all’autorita giudiziaria. In ragione della riforma delle san-
zioni tributarie penali (D.lgs n. 74 del 2000 e successive modifiche), si ¢ ri-
stretto il caso alle sole tipologie di controlli che potrebbero dare luogo a reati
tributari con dolo specifico e potenzialmente idonee a superare le soglie di im-
punibilitd individuate dalla norma quali requisiti per rendere I'illecito fiscali
anche penalmente perseguibile. In particolare la probabilita ¢ calcolata come
rapporto tra il numero totale di denunce (6.120) ed il totale delle verifiche ge-
nerali, verifiche specifiche, controlli sulle accise e sugli scambi intracomunitari.
(A =6.120/106.100 = 5,8%).

7. In caso di denuncia penale I'evasore dovra sostenere 'onere (psicologico e mo-
netario) della tutela giudiziaria e dell’eventuale condanna (detentiva e paga-
mento spese processuali). Una stima di tale costo non ¢ quantificabile data la
variabilita dei fattori che influiscono sul quantum e le componenti soggettive
in gioco (reddito del contribuente, tipo di condanna, precedenti penali, grado
di moralita fiscale, ecc.). Con I'obiettivo di rendere la scelta di tale parametro
il piti neutrale possibile, si assegna ad fun valore unitario. In termini economici
questo valore potrebbe indicare che, se I'operatore dell’ES ¢ incriminato da-
vanti alla giustizia penale, egli debba rinunciare a tutto il suo reddito (ad es.
perché recluso)'.

8. L’aliquota media d’imposizione fiscale T ¢ fissata pari al valore medio della
pressione fiscale in Italia nel periodo dal 1982 al 2006 (7 = 0,396).

9. Il parametro che misura la qualita delle istituzioni (¢) ¢ una grandezza non os-
servabile e senza unitd di misura. In ragione dell’intervallo di oscillazione tra
0 ed 1, la scelta pitt neutrale ¢ stata, in analogia con gli altri parametri di questo
tipo, quella di fissare questo indice uguale al valore mediano (¢ = 0,5).

! Data la bassa probabilita stimata per I'Ttalia di essere sottoposto a procedimento penale per il-
lecito tributario, si evidenzia come I'elasticita del tasso di crescita di lungo periodo a variazioni
di f¢ molto limitata e non incide in modo sostanziale sulle soluzioni del modello. Ad esempio,
nella calibrazione di benchmark, un incremento del 100% di f(f=2) aumenta il tasso di crescita
di 0,06 punti percentuali e riduce ’ES di 1,96 punti percentuali. In questo senso I'assegnazione
di valori alternativi ad f'non ¢ particolarmente rilevante per gli obiettivi di questa analisi.
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Per quanto concerne la calibrazione dei due coefficienti connessi alle preferenze
del consumatore inclusi nella funzione di utilita, la letteratura non ¢ univoca sul
valore da attribuire a p e 6 (Browning e Lusardi, 1996). Ad esempio, Hansen e
Singleton (1982) ottengono una stima dell’avversione relativa al rischio (6) nel-
Iintervallo 0,52-0,97. Epstein e Zin (1991) e Gourinchas and Parker (2002) sti-
mano un 0 rispettivamente negli intervalli 0,4-1,4 ¢ 0,5-1,4. Hamori (1996), con
riferimento al Giappone, stima un ESI (1/6) tra 1,0 e 1,4. Recentemente Engel-
hardt e Kumar (2009) fissano 'ESI nell’'intervallo 0,37 e 1,21 con una probabilita
del 95%. Per quanto riguarda invece il fattore di sconto intertemporale del con-
sumo, esso assume valori generalmente tra il 2% ed il 4%. Turnovsky (2000), ad
esempio, parametra il suo modello con p = 0,04. Data la molteplicita di calibra-
zioni proposte in letteratura, in questo lavoro si utilizzeranno come riferimento
per la parametrizzazione della funzione di utilita i valori utilizzati da Bambi
(2008). La preferenza per questa parametrizzazione ¢ motivata dal fatto che il
modello calibrato da Bambi (2008) presenta significative similitudini in termini
sia di struttura della funzione di utilita che di approccio alla crescita endogena
(modello A%) con il modello qui proposto. Nello specifico, da Bambi (2008, p.
1029) avremo:

10. Tasso di sconto della preferenza intertemporale al consumo p = 0,02;
11. Avversione relativa al rischio 0 = 0,80.
La Tavola 1, sintetizza i valori di calibrazione.

Tav. 1
CALIBRAZIONE DEI PARAMETRI DEL MODELLO
PARAMETRO SIGNIFICATO VALORE
A Produttivitd esogena del capitale 1,00
o Produttivitd settore pubblico rispetto al settore privato 0,50
0 Quota dei servizi pubblici (non escludibili agli operatori dell’ES) 0,50
q Indice della qualita delle istituzioni 0,50
p Probabilita di accertamento 0,50
o Sanzione tributaria amministrativa 2,20
A Probabilitd di subire anche procedimanto tributario penale 0,058
f Sanzione tributaria penale (costo psicologico/spese/lucro cessante) 1,00
T Aliquota fiscale (media) d’imposizione 0,396
o Tasso di sconto preferenza intertemporale al consumo 0,02
0 Avversione Relativa al Rischio (Reciproco dell’ESI del consumo) 0,80
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In base a questa calibrazione 'ousput del modello (equilibrio di lungo periodo)
in termini di tasso di crescita del PIL (y) e dimensione dell’ES (S) sono rispetti-
vamente dell’1,7% e del 33,3%, valori che sono consistenti con le medie di lungo
periodo (1982-2004)" osservate in Italia.

4, - Simulazione

Il modello calibrato puo essere utilizzato per simulare gli effetti sul tasso di
crescita del PIL e sulla dimensione relativa dell’ES nel lungo periodo. Simuleremo
in particolare gli effetti di variazioni della qualita istituzionale, dell’efficacia del-
enforcement (probabilita di accertamento, aliquota sanzione tributaria ammini-
strativa, probabilita di essere sottoposti a procedimento penale) della produttivita
relativa del settore pubblico rispetto il settore privato e della dimensione del free
riding degli operatori dell’ES nell’'usufruire dei servizi pubblici.

La rappresentazione grafica dell’ ouspur della simulazione sara effettuata in uno
spazio bidimensionale (crescita economica vs pressione fiscale e ES us pressione
fiscale) in quanto tale esposizione grafica rende immediata la relazione delle so-
pracitate variazioni dei parametri di policy con la pressione fiscale che ¢ tra i fattori
pit rilevanti nella determinazione sia della crescita economica che dell’ES.

Nei grafici 1-6 si indichera, con una barra verticale, il limite inferiore dell’ali-
quota fiscale (eq. (14)), che garantisce una quota di ES sul PIL interna all’inter-
vallo ]0,1[. In base alle simulazioni, ad eccezione dell’aumento di produttivita
relativa del settore pubblico (@) e del’'aumento della spesa pubblica non escludi-
bile (), rileviamo che I'ES ¢ presente in tutti i sistemi economici con pressione
fiscale (aliquota proporzionale nominale) maggiore del 30% (35% se a = 0,6;
23% se 0 = 0,6).

La prima simulazione (Grafico 1) analizza I'effetto che un miglioramento isti-
tuzionale ha in termini di variazione dei tassi di crescita economica per ciascun
livello di aliquota fiscale.

!5 1l periodo temporale 1982-2004 ¢ utilizzato per rendere tale simulazione consistente con I'ana-
lisi empirica presentata nel paragrafo 5.
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EFFETTO DI UN MIGLIORAMENTO ISTITUZIONALE (g)
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GRAF. 1

Come mostra il Grafico 1, un miglioramento del contesto istituzionale (in-

cremento del parametro () implica un maggiore tasso di crescita dell’economia
ufficiale per ogni livello di aliquota fiscale. In termini numerici, significa che as-
sumendo una pressione fiscale di circa il 40%, a cui corrisponde un livello di ES
del 33%, un miglioramento del contesto istituzionale del 20% (Ag = +0,1) au-
menta il tasso di crescita in stato stazionario dal 1,7% al 2,1%.

La seconda simulazione (Grafico 2) mostra gli effetti di una maggiore fre-
quenza nei controlli sia sul tasso di crescita del PIL che sull’ES.
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GRAF. 2

EFFETTO DI UN MAGGIORE PROBABILITA DI ACCERTAMENTO (p)
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Partendo dalla stessa situazione ante-manovra del caso precedente — pressione
fiscale del 40% e sommerso del 33% — una maggiore frequenza nei controlli di
circa il 20% (Ap = +0,1) aumenta il tasso di crescita in stato stazionario dal 1,7%
al 2,9%. L'effetto del maggior enforcement modifica anche il livello di ES in rela-
zione al PIL di lungo periodo (eq. (10)) in misura crescente all’aumentare del-
Ialiquota. Con riferimento a T = 0,4 'aumento della probabilita (anche solo
percepita) di essere accertati di 10 punti percentuali riduce I'ES di circa 5 punti
percentuali (ES = 28,3%).

La terza simulazione (Grafico 3) mostra gli effetti di una pil severa sanzione
amministrativa per punire gli illeciti tributari.

GRAF. 3
EFFETTO DI UN MAGGIORE SANZIONE AMMINISTRATIVA (O)
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Ipotizzando I'applicazione della sanzione al livello massimo consentito dall’at-
tuale ordinamento (Ao = +1,2), effetto sul tasso di crescita in stato stazionario
sarebbe positivo ma di limitata entita (dal 1,7% al 2,1%) mentre molto piu rile-
vante sarebbe I'effetto deterrenza con una riduzione, per 7= 0,4, dell’ES di circa
11 punti percentuali (ES = 22,0%).

Il grafico 4 riporta I'ouspur della simulazione degli effetti di un’estensione della
punibilita penale dei reati tributari sulla crescita del PIL e sull’ES.
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GRAF. 4
EFFETTO DI UN AUMENTO DELLE SANZIONI PENALI TRIBUTARIE (A)
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Partendo dalla situazione di benchmark, una maggiore punibilita dei reati fiscali
dal 6% al 12% ha un notevole effetto sul tasso di crescita di lungo periodo (dal
1,7% al 3,1%), mentre pit lieve ¢ Ieffetto sull’ES. Con riferimento ad un’aliquota
d’imposta del 40%, I'aumento di A di 6 punti percentuali riduce infatti 'ES di
solo di 1 punto percentuale (ES = 32,3%).

In base alle precedenti simulazioni, si rileva come un aumento dell’enforcement
ha sempre un effetto espansivo sul tasso di crescita dell’economia ufficiale mentre
determina una riduzione dell’ES.

Le successive simulazioni si concentrano sulla produzione del settore pubblico.
Il primo esercizio di simulazione considera gli effetti di una variazione della pro-
duttivita relativa del settore pubblico sulla crescita ed ES (Grafico 5). L'outpur
della simulazione mostra che, quando la produzione nel settore privato si riduce
rispetto a quella del settore pubblico ovvero il settore pubblico recupera efficienza
produttiva, sia il tasso di crescita del PIL ufficiale che 'ES decrescono.

GRAF. 5
EFFETTO DI UN AUMENTO DELL’ELASTICITA DELL’OUTPUT RISPETTO A G/Y (o)
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In termini numerici, un aumento dell’elasticita dell’ouzpur rispetto a G/Y del
20% (Aa = +0,1) contrae il tasso di crescita del PIL di lungo periodo (dall’1,7%
allo 0,2%) e riduce I'ES di circa 13 punti percentuali (dal 33,3% al 20,5%).

L’ultima simulazione analizza gli effetti di una variazione della quota di spesa
pubblica utilizzata per finanziare beni e servizi non escludibili (Grafico 6).

GRAF. 6
EFFETTO DI UN AUMENTO DELLA SPESA PUBBLICA NON ESCLUDIBILE (6)
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Dalla simulazione si evince che, quando la produzione di beni pubblici non
escludibili agli operatori del’ES aumenta (aumento delle possibilita di free riding)
del 20% (A6 = +0,1) il tasso di crescita del PIL di lungo periodo si riduce di
mezzo punto percentuale (dal 1,7% al 1,2%). Parallelamente si registra un’espan-
sione dell’ES, il cui valore assoluto decresce all’aumentare dell’aliquota di impo-
sizione. In particolare con riferimento a 7=0,4 'ES aumenta dal 33,3% al 50,4%.

5. - Una verifica empirica per 'economia italiana

In questo paragrafo si propone una verifica empirica delle ipotesi utilizzate per
la costruzione del modello teorico con riferimento all’economia italiana dell’ul-
timo trentennio. In generale, le indagini empiriche che analizzano le interazioni
tra economia formale ed informale incontrano due problemi fondamentali a cui
anche questa analisi non si sottrae. Il primo deriva dall'inevitabile inclusione nella
regressione di variabili con evidenti errori di misurazione (ad esempio stime del-
Ievasione fiscale/economia sommersa, indici di enforcement). La seconda limita-
zione deriva dal fatto che, se si volesse utilizzare un modello esaustivo delle
interazioni tra economia ufficiale ed ES, il numero di variabili da includere sa-
rebbe sproporzionato rispetto alla (ridotta) dimensione campionaria condizionata
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dalla scarsa quantita/qualitd/estensione dei dati disponibili. Un’esaustiva rappre-
sentazione del fenomeno comporterebbe quindi una riduzione di gradi di liberta
che comprometterebbe, ulteriormente, 'attendibilita delle stime. In definitiva la
presenza di errori di misurazione, la necessaria omissione di alcune variabili rile-
vanti e la dimensione campionaria ridotta ci impongono di valutare con cautela
i risultati dell’analisi empirica.

La verifica empirica che si propone ¢ volta a testare essenzialmente se, come
ipotizzato nel modello teorico, il tasso di crescita del PIL reale pro capite italiano
¢ influenzato da variazioni della pressione fiscale, del grado di enforcement e della
dimensione dell’ES. In questo senso una conferma empirica alle ipotesi del mo-
dello teorico potrebbe, implicitamente, avvalorare le simulazioni presentate nel
paragrafo precedente.

5.1 Database

Il database ¢ costruito con riferimento all’Italia e copre un periodo che va, per
le variabili senza valori mancanti, dal 1980 al 2007. La presenza di missing values
e l'utilizzo della serie in differenze prime, riduce infatti sensibilmente il campione
delle regressioni stimate che oscilleranno infatti dal 1981 al 2004 0 1991-2004 a
seconda della specificazione del modello. Rinviando all’appendice 1 per il detta-
glio delle fonti dei dati e le relative definizioni, in questa sezione si esplicitera il
significato delle variabili utilizzate evidenziando le principali problematiche con-
nesse alla costruzione del campione.

La variabile dipendente ¢ rappresentata dal tasso di crescita del PIL reale pro
capite, pubblicato nella banca dati della World Bank. Come proxy dell’aliquota fi-
scale proporzionale si ¢ utilizzato I'indice di pressione fiscale. Per controllare il
problema della multicollinearita con la proxy dell’ES e il fenomeno dell’illusione
fiscale, si ¢ utilizzato anche un indice di pressione tributaria diretta.

Per I'ES si sono utilizzate le stime di Pisani e Marigliani (2007) della base im-
ponibile IVA evasa in proporzione alla base imponibile (teorica) complessiva.
Sebbene la dimensione del valore aggiunto non dichiarato non sia perfettamente
coincidente con la dimensione dell’ES, essa ne rappresenta una misura attendibile
della stessa (Chiarini, Marzano e Schneider, 2011) '°. Le statistiche sul grado di
enforcement sono un dato di difficile reperimento. Per I'Italia non sono, infatti,

!¢ Questa stessa serie ¢ utilizzata da CHIARINI B., MARZANO E. e SCHNEIDER F. (2011) come proxy
dell’ES. Gli autori sostengono infatti che queste due misure potrebbero avere molto in comune,
poiché I'evasione dell'TVA potrebbe essere considerata un importante strumento che agevola
I'occultamento di base imponibile di altre imposte e, quindi, attivitd sommerse.
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disponibili dati ufficiali sul numero dei controlli o sugli esiti degli stessi, né le AP
preposte pubblicano in modo strutturato e con metodi omogenei informazioni
connesse alla loro attivita ispettiva. In questo lavoro si ¢ tentato di aggirare il pro-
blema creando una proxy dell’enforcement penale basato sulle statistiche giudiziarie
pubblicate dal'ISTAT". Esso ¢ calcolato come il rapporto tra il numero di sog-
getti denunciati dall’autorita giudiziaria per illeciti tributari (evasione fiscale e
contributiva, omesso versamento di ritenute previdenziali, evasione imposte di
fabbricazione sugli olii minerali e frodi su olii minerali) e la dimensione (in milioni
di euro) della base imponibile IVA evasa stimata da Pisani e Marigliani (2007).
L’ipotesi che sta alla base dell'uso di questo indicatore ¢ che un incremento del
numero di soggetti denunciati per reati tributari per milione di euro di imposta
evasa dovrebbe indicare una maggiore efficacia dell’enforcement'®.

Per tenere conto dei problemi connessi all’omissione di variabili rilevanti sono
state incluse tre variabili di controllo volte a spiegare alcune delle determinanti
della crescita che il modello teorico trascura per semplificazione. In particolare si
include un indice di apertura dell’economia al commercio internazionale', un
indicatore della qualita del capitale umano ed il tasso di partecipazione alla forza
lavoro. Al fine di controllare la robustezza dei risultati si sono utilizzate specifica-
zioni alternative del modello di regressione.

5.2 Metodologia econometrica e risultati dell analisi empirica

Dal lavoro di Nelson e Plosser (1982) & cresciuta ’attenzione nei confronti
dell’eventuale presenza di #rend stocastici nelle serie storiche. In caso di regressione
statica con stimatori OLS che utilizzano variabili in livelli, I'eventuale presenza
di processi integrati dello stesso ordine puo far incorrere in una regressione spuria,
con la conseguenza di avvalorare I'esistenza di relazioni tra variabili anche quando
queste sono stocasticamente indipendenti. Una soluzione per prevenire tale pro-
blema ¢ differenziare le variabili in modo da ottenere stazionarieta. Engle e Gran-
ger (1987) dimostrano perd che non necessariamente le regressioni statiche ai
livelli con variabili integrate sono regressioni spurie. Esiste, infatti, la possibilita
che una combinazione lineare di processi I(1) risulti essere un processo stazionario,

7 Vari anni, vedi APPENDICE 1.

¥ Questo indicatore ha un break strutturale nel 2001 che potrebbe minarne 'attendibilica. 1l
D.lgs. n. 74 del 2000 (e successive modifiche) ha infatti parzialmente depenalizzato la delit-
tuositd connessa all’evasione fiscale e contributiva.

¥ Lindice ¢ calcolato come la somma delle importazioni ed esportazioni di beni diviso il valore
del PIL a prezzi correnti.
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1(0) (c.d. cointegrazione). In questo caso, la relazione di cointegrazione ¢ inter-
pretata come la relazione statica di equilibrio di lungo periodo. Due approcci
sono adottati in letteratura per verificare la presenza di cointegrazione: la proce-
dura a due passi basata sui residui per testare I'ipotesi nulla di assenza di cointe-
grazione (Engle e Granger, 1987; Phillips e Ouliaris, 1990) e 'approccio sulle
regressioni di rango ridotto basato su stime del sistema multivariato dovuto a Jo-
hansen (1991, 1995). La ridotta dimensione campionaria limita, ancora una volta,
Iattendibilita di questi test. In particolare risulta del tutto inapplicabile al nostro
campione 'approccio sistemico di Johansen.

In appendice 2 si riportano i risultati dei test univariati per la ricerca dell’ordine
di integrazione e dei test di Engle-Granger e Phillips-Ouliaris per la presenza di
cointegrazione tra le variabili incluse nel modello. Dall’analisi univariata si evince
che tutte le variabili sono I(1) mentre dai test di cointegrazione rigettiamo I'ipotesi
di cointegrazione tra le variabili del modello. In base a questi risultati 'approccio
pilt adeguato per evitare il rischio di regressione spuria ¢ la trasformazione in dif-
ferenze prime e la successiva stima con stimatori OLS.

Evitato il problema della regressione spuria, si stima un modello econometrico
al fine di verificare se I'effetto di variazioni della pressione fiscale o della pressione
tributaria diretta, del livello di enforcement penale e dell’ES sul tasso di crescita
reale pro capite confermano, per 'economia italiana, le previsioni del modello. La
non disponibilita di dati con adeguata estensione non ha reso possibile una verifica
empirica anche degli altri parametri considerati nell’esercizio di simulazione sul
tasso di crescita del PIL (ad es. qualita istituzioni, probabilita di accertamento,
sanzione amministrativa, efficienza del settore pubblico; spesa pubblica non esclu-
dibile).

I modelli specificati sono volutamente parsimoniosi in termini di variabili in-
cluse nella specificazione a causa della ridotta dimensione campionaria. Al fine
di contemperare nella valutazione dell’ouzpur gli effetti della multicollinearita ed
endogenita tra pressione fiscale e base imponibile IVA evasa (proxy dell’ES) si
considera preferibile utilizzare il rapporto tra gettito delle sole imposte dirette sul
PIL (modelli da IV a XII)*. Una sintesi delle regressioni pit significative ¢ ripor-
tata in Tavola 2.

% In questo caso si ipotizza non esista un legame tra il livello di evasione della principale imposta
indiretta (IVA) e I'aliquota media delle imposte dirette.
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Tav. 2

VARIABILE DIPENDENTE: TASSO DI CRESCITA PROCAPITE DEL PIL

I II I v \% VI VII VIII

Constante -0,214  -1,349** -0,787** -0,806 -0,227  -0,059 0,242

(-0,411) (-2,584) (-2,563) (-1,552) (-0,724) (-0,113) (0,808)
Pressione Fiscale -0,240  -0,395 -0,481 _ B B B B
(r) (-0,788) (-1,464) (-1,595)
Pressione Fiscale”2 0,225
(r)? B B (1,660) B B B B B
Pressione imp. Dir. 0,533 -0,611* -0,641** -0,634 -0,536
(t) B B B (-1,902) (-2,022) (-2,404) (-1,185) (-1,442)
Pressione imp. Dir.A2 3 3 3 -0,604** -0,802*** -0,654** 3 -0,613*
()} (-3,169) (-5,200) (-3,067) (-1,924)
Economia sommersa -0,202** -0,158* -0,090 -0,212* -0,218* -0,206** -0,186** -0,197**
(ES) (-2,176) (-2,159) (-1,299) (-2,383) (-2,218) (-2,491) (-2,605) (-2,407)
Indice enforcement -1,525* -1,107 -0,878 -0,489  -0,666
A - (-2,067) (-1,842) (-1,423) (-0,611) (-0,950) B
Variabili di controllo
Apertura Commercio 0,285*  0,360** 0,338** 0,466*** 0,470*** 0,457*** 0,310** 0,248**
Internazionale (1,938) (2,673) (3,054) (3,805) (3,860) (3,997) (2,468) (2,251)
Istruzione Universitaria 0,022 0,339* 0,224 0,000 -0,063

(0,098) (1,945  (1,301) (0,002) (-0,302)
Partecipazione 0,304 -0,152 0,198 0,238 0,362
Forza lavoro 0,632) (0,707 (0,714 (0658) -1
Osservazioni 22 14 14 14 14 14 22 24

’81-°04  ’91-°04 °91-°04 91-°04 °91-°04 °91-°04 ’81-°04 °’81-04
R? corretto 0,190 0,604 0,623 0,665 0,631 0,685 0,253 0,253
Durbin-Watson statist. 1,607 2,060 2,007 1,971 2,980 1,930 1,528 1,602
LM Test Auto-correl.* 0,950 0,717 0,432 0,803 0,989 0,878 0,988 0,693
BPG Test Eterosched.” 0,726 0,998 0,997 0,978 0,603 0,673 0,674 0,979
JB Test Normalita® 0,648 0,385 0,667 0,778 0,744 0,560 0,764 0,652

Nota: **indica significativitd all’1%; **indica significativita al 5%; *indica significativita al 10%.

Tutte le variabili sono in differenze prime. Le #-statistiche sono calcolate usando standard errors consistenti in pre-
senza di eteroschedasticita (WHITE H., 1980).

“ Breusch-Godfrey LM Test per correlazione seriale.

¢ BPG: Breusch-Pagan-GodfreyTest per eteroschedasticita.

¢ Jarque-Bera test per normalita dei residui.

Per i tre test (4, b, ¢) si riportano i p-value dove le ipotesi nulle sono rispettivamente: assenza di correlazione seriale

fino al 2° ordine, assenza di eteroschedasticita e assenza di asimmetria e curtosi nei residui.

In base ai risultati ottenuti rileviamo come sia non statisticamente diverso da zero
il coefficiente che lega la pressione fiscale al tasso di crescita del PIL (modelli I, IT e
I1D). E statisticamente significativo, invece, il legame di tipo quadratico tra crescita
del PIL e pressione tributaria diretta. La relazione concava verso il basso tra queste
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due variabili, conferma la natura non lineare tra crescita economica e aliquota d’im-
posizione prevista dalla relazione di equilibrio di stato stazionario (eq. (22)).

Il legame esistente tra tasso di crescita del PIL ed ES ¢ negativo. Tale risultato
conferma 'analisi di simulazione e supporta I'ipotesi utilizzata da Loayza (1996)
per la costruzione del modello. In particolare 'autore stima, per i Paesi dell’Ame-
rica Latina, che ad un aumento di 1 punto percentuale dell’ES rispetto al PIL —
ceteris paribus — corrisponda una riduzione del PIL reale ufficiale pro capire di 1,2
punti percentuali. In base alle nostre stime per 'Italia, nel periodo 1981-2004,
un incremento dell’ES di 1 punto percentuale riduce la crescita del PIL reale pro
capite dello 0,2% circa.

In base alle ipotesi del modello teorico, la correlazione negativa tra dimensione
dell’ES e crescita economica ¢ motivata dall’assunto che la produzione ufficiale
dipende anche dai servizi pubblici soggetti a congestione a cui il settore informale,
pur non contribuendo al finanziamento, pud accedere per la parte di servizi non
escludibili. L'ipotesi di beni e servizi pubblici “comuni” (non escludibili e rivali)
utilizzata nel modello implica quindi che una maggiore ES, limitando la capacita
del policy maker di finanziare quei beni e servizi pubblici necessari per lo sviluppo
del Paese, produca una riduzione del tasso di crescita di lungo periodo.

L’indicatore di enforcement della giustizia penale tributaria non ¢ statistica-
mente significativo (ad esclusione del modello II ma solo ad un livello di signifi-
cativitd del 10%). Questo risultato non supporta quindi I'ipotesi del modello
teorico proposto secondo cui un maggior enforcement (giudiziario) aumenta il
tasso di crescita del PIL. La non robustezza dei risultati a specificazioni alternative
del modello di regressione, gli errori di misura nella variabile A, ed il break strut-
turale del 2001, suggeriscono perd di valutare come non conclusivo il risultato
di non significativita del parametro sul tasso di crescita. Purtroppo la mancanza
di dati sugli altri, e piti rilevanti, parametri di enforcement (probabilita di accerta-
mento, livello delle sanzioni amministrative e penali) e qualita delle istituzioni
non ci consentono di testate empiricamente 'attendibilita della rilevanza dell’en-
forcement sulla crescita economica.

In conclusione 'analisi empirica presentata, sebbene condizionata dalla scarsa
qualita di alcune serie di dati, corrobora le previsioni del modello teorico con ri-
ferimento alle relazioni di lungo periodo tra tasso di crescita del PIL, ES e pres-
sione tributaria diretta.
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6. - Conclusioni

Questo lavoro analizza la relazione esistente tra crescita economica ed econo-
mia sommersa in un contesto dove un ruolo rilevante ¢ svolto dalla qualita delle
istituzioni. Si ¢ proposto un adattamento per fini simulativi del modello di crescita
endogena proposto da Loayza (1996). Esso ¢ stato integrato da una pit realistica
formalizzazione del sistema sanzionatorio tributario strutturato e calibrato con
riferimento all’economia italiana.

L’analisi di simulazione ha consentito di valutare gli effetti che un migliora-
mento istituzionale, una serie di variazioni delle variabili connesse all’attivita di
contrasto all’ES ed alla produzione di servizi pubblici possono avere in termini
di variazione dei tassi di crescita economica e di dimensione relativa dell’ES di
stato stazionario.

Si ¢ evidenziato come un miglioramento del contesto istituzionale, delle poli-
tiche di contrasto all'ES (maggiori probabilita di accertamento, maggiori sanzioni
amministrative e penali, estensione della procedibilita penale per i reati tributari)
determini un incremento del tasso di crescita del PIL per ogni livello di aliquota
fiscale. Al contrario, un aumento della pressione fiscale, una maggiore efficienza
del settore pubblico (ovvero minore efficienza del settore privato) e una maggiore
possibilita di free riding da parte degli op