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Can the Euro Be Saved? An Analysis
of the Future of the Currency Union?

Joseph E. Stiglitz*
Columbia University, New York

Following the Great Recession, eurozone countries have per-
Jformed worse than even the currency union’s most pessimistic
critics had predicted. The paper identifies the strong funda-
mental flaws in the design of the eurozone and proposes a set
of reforms, both in the structure of the eurozone and current
policies, which might enable the euro to work. It traces the
Sflaws to economic misconceptions prevalent at the time the
euro was designed, some of which continue to predominate.
Reform is likely less costly than allowing the euro to break up.
The required political will, however, is not in evidence.

[JEL Classification: E320; E520; E580; E610; E630;
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1. - Introduction

Critics of the euro always said that the test would be an asymmetric shock that
hit some countries in the euro zone differently from others. Because the euro was
not an optimal currency area, the suggestion was that the adjustment to the shock
would be painful. If the European Central Bank (ECB) focused its policy on the
countries with a strong economy, those with a weak one would go into a recession;
if it focused on those with a weak economy, those with a strong economy would
face inflation. In fact, the euro countries have performed far more poorly than
even these critics suspected. The downturns facing many of the countries are worse
than in the Great Depression, and there is no end in sight: even optimists believe
it will be years before the countries in depression return to full employment. But
the damage done in the meantime will be long-lived: in some of the countries, the
most talented young people will have emigrated. Families will be torn apart. Lives
will be ruined. The productive potential of millions of young people will be un-
dermined; their life time incomes reduced enormously. So too will the potential
growth of the country. Such suffering, all in the name of creating a more prosper-
ous Europe! All in the name of a man-made artifice, of a monetary system. And
all of this was unnecessary. Europe was not hit by an earthquake, a natural disaster.
This is a man-made calamity that could easily have been avoided.

There is a sigh of relief that the eurozone has not fallen apart, and that at last the
decline seems to have come to an end. But the return to growth is a far cry from a
return to prosperity. Today, many of the countries of Europe have an output per
capita (adjusted for inflation) that is well below that before the crisis. (See Table 1).

Even Germany, often touted as the most successful country, has grown at a
miserly average annual rate of 0.72 percent from 2009-2013, a rate that in other
circumstances would be called an utter failure; adjusted for inflation, a rate that
is below that of Japan during the last decade of its twenty-year malaise (0.80 per-
cent for 2001-20107), especially once account is taken of the rate of growth of its
work force. Japan’s working age population (ages 15 to 64) shrank 5.5 percent
from 2001 to 2010, while the German working age population shrank 3.6 per-
cent, and the number of Americans of that age increased by 9.2 percent. Thus,
the GDP per working age population growth in these countries looks quite dif-
ferent from the growth figures more generally: between 2001 and 2010, Japan’s

' Data from the IMF World Economic Outlook database of April 2014.
2 Data from the IMF World Economic Outlook database of April 2014.
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GDP per working age population grew 14.2 percent, Germany’s grew 12.6 per-
cent, and America’s grew just 6.4 percent.’

But the failure of the eurozone is deeper than even these numbers would sug-
gest. As the International Commission on the Measurement of Economic Per-
formance and Social Progress has emphasized*, GDP provides a poor measure of
overall economic performance. It does not, for instance, take into account how
the fruits of growth are shared: even in Germany, large fractions of the population
are seeing a decline in their incomes adjusted for inflation; and in most countries,
the standard of living of ordinary workers may be hurt even more than the con-
ventional statistics indicate, as they face more insecurity and cutbacks in public
programs which are essential to their well-being.

Looking over the short history of the euro, the good years and the bad, the
good countries and the bad, it becomes clear that Europe is far below the trend
that it had followed in the years before the euro. The good years do not even come
close to compensating for the bad years. (See Graph 1). And the gap between
where Europe plausibly might have been, had there been no euro, and where it
will be in the future, is only going to grow — at least unless major reforms are made.

Germany likes to lecture the other countries, asking them to do what it has
done. But even though its economic model can hardly be called a success, it is
based on a strategy that cannot be universally followed. Its growth is based in
part on its strong trade surpluses. But not all countries can have trade surpluses:
A basic identity has it that the sum of trade deficits must equal trade surpluses.

The failure of the euro is, I believe an almost inevitable result of the structure
of the euro. And the flawed structure of the euro was in turn the almost inevitable
result of its creators embedding into its design — in its “constitution” — fads and
fashions of the time without providing for enough flexibility to respond to chang-
ing circumstances and understandings. Many of its features reflected the neo-
classical model, with the associated neoliberal policy prescriptions fashionable (in
some circles) at the time of the creation of the euro. Even then, the limitations
of the neo-classical model had been widely exposed — the problems posed, for in-
stance, by imperfect competition, information, and markets. Likewise, the neo-
classical model failed to recognize the many market failures that require
government intervention, or in which government intervention would improve
the performance of the overall economy.

> Based on comparison of data from the World Bank World Development Indicators.

4 Sticutz J.E., Frtousst J.P. and SEN A. (2010).
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Even with this flawed set of ideas, the euro might have worked, had they got-
ten certain details right. Details matter.

Based on an analysis of the flaws, I will try to explain why reforms in the struc-
ture of the euro are a matter of urgency. It is the structure of the euro that needs
to be reformed more than the structure of individual countries. Without these
structural reforms, the poor performance of the eurozone is likely to continue,
with consequences for years to come.

The structural problems of the euro have, however, been compounded by a
critical policy mistake — that of extreme austerity. But for any country to simply
abandon fiscal constraints is not the solution. The euro is a Europe-wide project.
The problems were collectively created. The only solution is a collective solution.

Let me make clear at the onset, that I believe strongly in the Europe project, not
only the political project of ensuring peace in a part of the world that had been
plagued by two world wars in the last century, but also in the economic project,
where one could take advantage of economies of scale, the principles of comparative
advantage, and the potential for greater stability to enhance the living standards of
all. But good intentions are not enough. As designed, the euro project has not only
led to worse overall economic performance, but has also provided a framework in
which inequality is likely to grow, with the fruits of whatever limited growth that
does occur going to the those at the top. An economic system in which most citizens
do not fully share in the fruits of the growth is one that I judge to be a failure.

Let me foreshadow my conclusions: Europe faces a choice. It could make the
reforms suggested below, which could help restore shared prosperity and allow
Europe and Europeans to live up to their potential. It could carry on as it has
been, muddling through, doing the minimum set of reforms that prevent the col-
lapse of the euro, but do not allow for a true recovery, at least not any time soon.
One might call this course the course of brinkmanship, giving the countries just
enough assistance to maintain their hope, but not enough to support a robust re-
covery. The danger of brinkmanship is that one sometimes goes over the brink.
How that might happen is a subject beyond this brief paper. Nor do I ask, if the
euro were to break up, how should it be done in a way that imposes the least
cost?’ Suffice it to say that the breakup will be costly. But we should be clear: the
second strategy, muddling through, is also enormously costly. Neither is a pleas-
ant alternative. That is why I have focused on the first course: reforming the euro
to make it viable.

> The consensus among economists is that Germany should leave the euro, but I do not have

space to explain why that is the case here.
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But let me reiterate: there is a real urgency to making the reforms. It will not do
to say, yes, we know we need a banking union, but we must construct it carefully,
and that will take years. With this mentality, these will be years during which the
suffering mounts, years during which irreversible damage occurs, years during which
the promises of the European project get dashed. In my mind, the consequences of
such a course are barely distinguishable from those of muddling through, keeping
open the hope of reform in the future to ensure that the euro will not fall apart, but
in ways that inflict unconscionable harm on the citizens in the afflicted countries.

2. - Key Misconceptions at the Time of the Founding of the Euro

The euro was a political project, conceived to help bring the countries of Eu-
rope together. It was widely recognized at the time that Europe was not an opti-
mal currency area.® Labor mobility was limited, the countries’ economies were
vulnerable to different kinds of shocks, and there were divergent long-term pro-
ductivity trends.

While it was a political project, the politics was not strong enough to create
the economic institutions that might have given the euro a fair chance of success.
The hope was that over time, that would happen. But, of course, when national
economies were doing well, few felt the impetus to “complete” the project, and
when a crisis finally occurred (with the global recession that began in the United
States in 2008), it was hard to carefully think through what should be done to
ensure the success of the euro.

I and others who supported the concept of European integration hoped that
when Greece found itself in crisis, in January 2010, European leaders would dis-
play both an understanding of what needed to be done to ensure the stability of
Greece and the survival of the euro, and enough commitment to European soli-
darity to ensure that the requisite steps were undertaken. That did not happen,
and, swiftly, a project originally designed to bring Europe together became a
source of divisiveness. Germans talked about Europe not being a transfer union
— a euphemistic and seemingly principled way of saying that they were uninter-
ested in helping their partners, as they reminded everyone of how they had paid
so much for the reunification of Germany. Not surprisingly, others talked about
the high price they had paid in World War I, and the enormous German debts
that had been forgiven at the end of the War. Selective memories played out, as

¢ See MUNDELL R.A. (1961).
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Germans talked about the dangers of high inflation. But was it inflation or high
unemployment that had brought on the National Socialist government? Is it in-
flation or unemployment that will fuel the political unrest that lies ahead?

2.1 Convergence Criteria

As I noted, even at its founding, most realized that the eurozone was not an
optimal currency area. The hope was that the countries could “converge”, and
with sufficient convergence, it could become an optimal currency area — or at
least a currency area that would work. If the government kept budgets in line
(kept deficits and debts within the limit set by the Maastricht Treaty), the
member countries’ economies would “converge” so that the single currency
system would work. The founders of the eurozone apparently thought these
budgetary/macro-conditions were enough for the countries to converge, i.e., to
have sufficient “similarity” for a common currency to work. They were wrong.
But in the aftermath of the crisis, Germany and others were slow to admit that
they were wrong;: they took the view that it was the fzilure to adequately enforce
the terms of the Maastricht Treaty that was to blame. This failure to diagnose
the source of the eurozone’s problems was inevitably linked to the failure to take
actions that would address those problems. (To be sure, it may have been a
willful failure: it may not have seemed to be in Germany’s interest to understand
the failures, both those of policy and of the structure of the eurozone, for that
might have called upon it to do more than just lecture its partners).

Greece was castigated for its high debts and deficits; it was natural to blame
the crisis on profligacy, but again there was selective memory: Spain and Ireland
had low debt-to-GDP ratios and a fiscal surplus in the years before the crisis.
Therefore, no one could blame these countries’ predicament on fiscal profligacy.
And no one should hope that insisting on low deficits and debts would prevent
a recurrence of a crisis.

The macro-policies forced on the periphery countries by the troika did not
lead to convergence. The data clearly show they led to divergence. The results
were predictable and predicted. Contractionary fiscal policies had contractionary
effects. The notion that there could be expansionary contractions was a chimera.
While one academic paper” championed this view, its analysis was quickly shown
to be flawed, both by other academic studies® and by the IMF.” The economic
performance of those countries undertaking austerity were repeatedly less than the

7 See for example ALESINA M. and PEROTTI R. (1995) and ALESINA A. and ARDAGNA S. (2010).
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EU and the ECB anticipated — just as the adverse effects of contractionary policies
in earlier crises had been underestimated. And with disappointing growth, the
improvement in fiscal positions was disappointing too.

One of the reasons that the models underestimated the magnitude of the con-
traction is that they had not fully internalized what was happening in the financial
sector. This is perhaps not surprising: standard models used by central banks in the
run-up to the 2008 crisis had demonstrated their inadequacies.’® We will turn to an
analysis of the impacts of the eurozone on financial flows in the next section.

2.2 Industrial Policy

While Europe’s leaders were clearly wrong in their beliefs about what might
lead to convergence — necessary for a single currency system — they actually pro-
scribed policies that might have enabled it to function. The market fundamen-
talist neoliberal ideology that was in the air at the time of the founding of the
eurozone seemed to believe that there are natural forces for convergence in pro-
ductivity, without government intervention. But the evidence is to the contrary:
as we look across countries, there has been remarkably little convergence, and in
those countries where there has been convergence (mainly in East Asia), govern-
ments have played a pivotal role, through industrial policies. (Indeed, it has been
well known that there can be increasing returns to scale and scope (reflected in
clustering), the consequence of which is that countries with technological advan-
tages maintain those advantages, unless there are countervailing forces brought
about by government (industrial) policies. But European competition laws pre-
vented, or at least inhibited, such policies.!!

8 See for example BAKER D. (2010) and JayADEV A. and KONCzAL M. (2010) The few countries
that seemed to perform well in spite of austerity were small countries, typically with flexible
exchange rates, with trading partners expanding demand, so that export growth could fill in
the gap caused by the decline in government spending. But after 2008, with most countries
facing a downturn, this was unlikely to happen, especially given the ECB’s monetary policy
(discussed below) leading to a higher exchange rate.

9 See for example INTERNATIONAL MONETARY FUND (IME) (2010).

Subsequently, a large literature has developed explaining why the standard models did so badly.

See, e.g. STIGLITZ ].E. (20114; 20114) and BLANCHARD O.]. ez AL. (2012).

Even the World Bank has changed its views on industrial policies; yet views about industrial

policies are to a large extent enshrined in the eurozone’s basic economic framework. See LiN

J.Y. (2012); LIN J.Y. and STIGLITZ J.E. (2013) and LIN J.Y., PATEL E. and STiGLITZ ].E. (2013).

For a more general theoretical discussion; see GREENWALD B. and StiGLiTZ J.E. (2014).
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2.3 Inflation

There were other deep misconceptions about economic performance that
shaped the rules of the game and the institutions of the eurozone at its founding.
Unfortunately, many of these ideas — fads and fashions — are entrenched in
treaties, making change difficult at best. The “growth and stability pact” (more
aptly called the non-growth and instability pact) restricted fiscal space. A parallel
fallacy constrained monetary policy. There was a belief that for good macroeco-
nomic performance it is necessary, and almost sufficient by itself, to have low and
stable inflation maintained by the monetary authorities. This led to the mandate
of the European Central Bank to focus on inflation, in contrast to that of the
Federal Reserve, whose mandate includes not just inflation, but also growth, em-
ployment, and (now) financial stability. The ECB mandate can lead to a coun-
terproductive response to a crisis, especially one accompanied by cost-push
inflation arising from, say, high energy or food prices. And the policy framework
was particularly poorly suited for a global environment in which other central
banks had more flexible mandates. While the Fed lowered interest rates in re-
sponse to the crisis; the continuing inflationary concerns in Europe meant that
the Fed’s actions were not matched by reductions there. The upshot was an ap-
preciating euro, with downward effects on European output. Had the ECB taken
actions to lower the euro’s exchange value, it would have stimulated the economy,
partially offsetting the effects of austerity. As it was, it allowed the US to engage
in competitive devaluation against it.

These beliefs also meant that the ECB (and Central Banks within each of the
member countries) studiously avoided doing anything about the real-estate bub-
bles that were mounting in several of them. This was in spite of the fact that the
East Asia crisis had shown that private-sector misconduct — not that of govern-
ment — could bring on an economic crisis. Europe similarly paid no attention to
the run-up in current-account balances in several of the countries, even as the
global discourse talked about the dangers of a disorderly unwinding of global im-
balances. (Attention was centered on China’s surplus and the US deficit, not on
Germany’s surplus and the deficits in Europe’s periphery.)

2.4 Stability of Markets and Stabilizing Markets

Ex post, many policymakers admit that it was a mistake to ignore these cur-
rent-account imbalances or financial market excesses. But the then underlying
ideology provided no framework (it still doesn’t) for identifying good “imbal-
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ances,” when capital is flowing into the country because markets have rationally
identified good investment opportunities, and distinguishing them from bad
ones, 7.e., those that are attributable to market excesses.

The long history of crises in capitalist countries should have warned policy
makers that markets, on their own, are not necessarily efficient or stable. It was
an amazing act of hubris for policy makers in the pre-2008 crisis world to believe
that they had “solved” the problems of economic fluctuations! If only they had
read Kindleberger’s classic study'?, they would have realized that the same hubris
had marked policymakers in the run up to earlier crises. The 2008 crisis reminded
us (@) that markets themselves create the major source of economic disturbances,
e.g. credit and asset bubbles; (%) that when there is a disturbance (including those
caused by the market itself) economic forces are not necessarily self-correcting,
at least in a relevant time frame; indeed, they sometimes move the economy fur-
ther away from a full employment equilibrium. It is only through government
policy that these excesses can be controlled — and governments did a good job in
the decades between the Great Depression and the ascent of Reagan-Thatcherism.
Regrettably, some of the market “reforms” in the last few decades increased the
likelihood of an internally generated disturbance, increased countries, exposure
to externally generated perturbations, weakened the “automatic” stabilizers, and
in some cases, replaced them with automatic destabilizers. Because of the ideo-
logical belief that markets were efficient and stable, little attention was paid to
how so-called market reforms were affecting the stability of the economy.

In this case, flawed models — with inadequate attention to the financial sector
— again contributed to the failure of macroeconomic performance, both in Europe
and America. Based on their models, central bankers and other policymakers be-
lieved that diversification had so spread risk throughout the global economy that
there was nothing to fear, even if the housing bubbles broke. They ignored im-
portant work done before the crisis showing that diversification and the interlink-
ing of financial institutions might actually make matters worse."> More
remarkable was their own cognitive dissonance: as they talked about contagion

12 KINDLEBERGER C. (1978).

13 See, for example, FREIXAS X. and PARIGI B. (1998); ROCHET J. and TIROLE J. (1996); EISENBERG
L. and NOE T. (2001); LAGUNOFF R. and SCHREFT S. (2001); GALLEGATI M., GREENWALD B.,
RICHIARDI M. and STIGLITZ J.E. (2008); DELLI GATTI D., GALLEGATI M., GREENWALD B.,
RUssO A. and STIGLITZ J.E. (2006) and BATTISTON S., DELLI GATTI D., GREENWALD B. and
StiGLITZ J.E. (2007). This has been followed by a rash of studies after the crisis, some of which
were based on research done before the crisis. See, e.g. STIGLITZ ].E. (20124; 20124); BATTISTON
S., DELLI GATTI D., GALLEGATI M., GREENWALD B. and STIGLITZ J.E. (20124; 20125).
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after a crisis, they grasped that interlinkages could be a problem.'* Yet, before the
crisis, in discussing the design of economic architectures, they studiously ignored
these effects. They should have known the dangers presented by interlinked elec-
tricity networks, and how circuit breakers were installed to ensure stability. But
again, they opposed the use of the equivalent of circuit breakers in financial flows
— capital controls.

Because markets are not self-stabilizing, government has to play a role. The
United States recognized that in the Full Employment Act of 1946, more than
sixty-five years ago. The United States has an economic framework that deals with
most of the problems described earlier: two-thirds of all government expenditures
occur at the national level, and the states are restricted (by their own constitutions)
from incurring debt, other than for capital projects.’ Most banks rely on federal
deposit insurance. States are not restricted from engaging in “industrial policies”,
and poorer states have actively recruited firms to locate in their jurisdictions.'
Europe still does not seem to recognize this.

2.5 The Feasibility of Internal Devaluation

The most immediate problem facing the eurozone is that the creation of a sin-
gle currency took away two of the critical adjustment mechanisms (interest rates
and exchange rates) and did not put anything in their place.

Some hoped that internal devaluation would serve as an effective substitute, .e.,
domestic wages and prices would fall. But there are three fundamental problems
with this solution: (2) it is hard to coordinate such decreases, and in the absence of
such coordination, there can be large and costly changes in relative prices; (4) be-
cause debt is denominated in euros, and thus is not contingent on domestic wages
and prices, debt burdens increase — with adverse consequences seen in bankruptcies
and disruptions of the domestic financial system; there is a common understanding
that one of the problems facing many of the advanced countries in the aftermath
of the crisis is excessive leverage; but deflation, or even disinflation, increases lever-
age; (¢) the decrease in collateral values and incomes (especially relative to debts)
would have tightened financial constraints, with first-order adverse effects on the

4 See, e.g. STIGLITZ J.E. (201045 20106).

5 These constitutional requirements have, in recent years, been subverted by the creation of un-
funded pension liabilities, which may create within the States some of the same adverse dy-
namics described below for Europe.

16 However, this has created, to some extent, a race to the bottom, the adverse dynamic that we
describe below as characterizing Europe.
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economy. Most importantly, if internal devaluation were an effective substitute for
nominal devaluations, then the gold standard would not have been an impediment
to adjusting to the disturbances surrounding the Great Depression'’. In the case of
Argentina prior to its 2001 crisis, prices did fall, but not enough —again, an internal
devaluation is not a substitute for exchange-rate adjustment.

Greece provides a case in point: in spite of (or more accurately because of) se-
vere austerity, its debt-to-GDP ratio is now higher than it was in 2010, in spite
of massive restructurings, in spite of (or more accurately, partly because of) large
declines in wages and prices.

An internal devaluation (accompanied by structural reforms, discussed in the
next section) was supposed to be a substitute for exchange rate flexibility; the
lower real exchange rate was supposed to lead to an increase in exports, providing
an offset to the reduced government spending associated with austerity. Thus,
GDP would be sustained, and at the same time, current account imbalances
would be corrected. Graph 2 shows that in fact exports did not increase in most
of the afflicted countries in the way that was hoped. Graph 3 shows that there
was an improvement in current account balances — mostly the result of the con-
traction of consumption associated with declining incomes.

2.6 Structural Reform

European leaders have recognized that Europe’s problems will not be solved
without growth. But they have failed to explain how growth can be achieved with
austerity. Instead, they assert that what is needed is a restoration of confidence.
However, austerity will not bring about either growth or confidence. Europe’s
sorry record of ultimately failed policies — repeated attempts to fashion patchwork
solutions for economic problems it was misdiagnosing — undermined confidence.
Because austerity has destroyed growth and lowered standards of living, it also
destroyed confidence, no matter how many speeches are given about the impor-
tance of confidence and growth. (Seemingly miraculously, Mario Draghi’s state-
ment that the ECB would do what it takes has restored confidence in bond
markets, at least temporarily. We discuss below the question of whether it can or
will continue to do so.)

17 It has been observed that those countries that abandoned the gold standard earlier did better,
but this is partly because of the benefits from competitive devaluation. Of course, countries
that followed a tight monetary policy in order to garner for themselves more gold suffered.
But one could have presumably officially remained on the gold standard, keeping parity with
gold, but not pursued such policies.
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Structural reform is often a euphemism for a particular form of internal de-
valuation: lower the power of workers, so that they take wage costs, lowering the
cost of labor. There is a certain disingenuousness in such proposals. The European
economic project was sold partly on the grounds that it would raise standards of
living. Workers are now being told that to make the euro work (2) they must
take wage cuts; and (4) they must accept cutbacks in the basic provision of public
services. How then is the euro project supposed to increase workers’ incomes —
even if does raise those in the financial sector? Workers are told: be patient. In
the long run, there will be growth, and everyone will benefit — a variant of trickle-
down economics. Anyone in Europe looking across the Atlantic to the American
model should not have much hope: the median income of a full-time male worker
today is lower than it was 40 years ago. And there is no improvement in sight.
And this does not even take into account the increased insecurity that he faces.
As Piketty (2014) reminds us, the period in which the capitalist system delivered
for most citizens has long past; it was but a short interlude between long episodes
in which the capitalist system delivered for the top, and virtually only the top.

By the same token, while some structural reforms (but not necessarily those
that are being pushed by the troika) will be important for future growth and
higher standards of living over the long term for many of the European countries,
including those currently afflicted with crisis, structural reforms take time. Struc-
tural rigidities did not precipitate the crisis. It was a financial and real estate crisis
that did that.”® Most of the structural reforms are supply side measures, but the
problem today is an inadequacy of demand; worse, many of the structural reforms
will exacerbate that problem, especially those that lead to lower wages and have
adverse distributional effects.

3. - Two Problems That Were Not Fully Grasped

The issues that I described in the previous section were all grasped, at least
partially, both by the critics and the advocates of the euro, though obviously to
different extents. The advocates were optimistic that the problems that had been
pointed out by the critics were less important, or could be fixed. But there were
a few additional problems that were not widely recognized, and have played out
in important ways in the crisis.

'8 As is the case in the United States, there may be deeper problems: the structural transformation
that is required by the decline in manufacturing employment and globalization and the grow-
ing inequality which, on its own, lowers aggregate demand.
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3.1 Borrowing in a Foreign Currency

Since the era of liberalization began, circa 1980, the world has been plagued
by a plethora of financial/debt crises. Many (though not all) take on a familiar
form: the country has borrowed in foreign exchange. Its debts are due. Creditors
won’t roll over their debts. It can’t repay. There is a foreign exchange/debt crisis.

There are many questions associated with such crises: why did creditors lend
so much? Why did borrowers borrow so much? Why didn’t they foresee the
events ahead? Crises are very costly. Surely there must be a Pareto efficient rene-
gotiation. Yet such renegotiations often do not occur, or do not occur in a manner
that fully forestalls the crisis.

But one thing should be clear: such crises typically do not occur in countries
that have borrowed in their own currency. They can at least fulfill their promises
by printing more of their own money. The money may not be worth as much as
the creditor hoped, but that was a risk that the lender should have understood
before he made the loan.

The United States will never have a Greek-style crisis, simply because it can
print the money that is owed (a fact that at least one of the rating agencies seems
unaware of). The value of those dollars might diminish were it to resort to such
measures, but (politics aside) there is unlikely to be any event of sufficient mo-
ment to change expectations of inflation so dramatically as to bring on a crisis.

But Greece does not control the printing presses of the currency in which it
has borrowed. Europe unwittingly created the all-too-familiar problem facing
highly indebted developing countries and emerging markets. It could, of course,
have avoided this. Europe as a whole could have borrowed in euros, on-lending
the proceeds to the different countries. But it chose not to do that, and in making
that choice, it chose to enhance the likelihood of a debt crisis.

This, one might say, was an “accidental” consequence of the creation of a euro,
one to which little attention was given before the crisis. More disturbing were as-
pects of the eurozone that were features that were thought of as essential to its
success, but were designed in such a way as to ensure its failure. I am referring
here to various aspects of the “single market principle” — and the instability of a
single market without a banking union.

Confidence in any country’s banking system rests partially on the confidence in the
ability and willingness of the bank’s government to bail it out — and/or in the existence
of (1) institutional frameworks that reduce the likelihood that a bailour will be nec-
essary, (2) special funds set aside should a bailout be necessary, and (3) procedures in
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place to ensure that depositors will be made whole. Typically, there is an implicit
subsidy from which banks in jurisdictions with governments with greater bailout
capacity benefit. Thus, money flowed into the United States after the 2008 global
crisis, which failures within the United States’ financial system had brought about,
simply because there was more confidence that the United States had the will-
ingness and ability to bail out its banks. Similarly, today in Europe, what Spaniard
or Greek would rationally keep his money in a local bank, when there is (almost)
equal convenience and greater safety in putting it in a German bank?'” Only by
paying higher interest rates can banks in those countries compete, but that puts
them at a competitive disadvantage; and the increase in interest rate required may
be too great — the bank would quickly appear to be non-viable. What typically
happens is capital flight (or, in the current case, what has been described as a cap-
ital jog: the surprise is not that capital is leaving, but that it is not leaving faster).
But that sets in motion a downward spiral: as capital leaves, the country’s banks
restrict lending, the economy weakens, the perceived ability of the country to
bail out its banks weakens, and capital is further incentivized to leave.

Private austerity compounds the effect of public austerity in a vicious circle.
For public austerity itself leads to more defaults and a weaker banking system.
And the decrease in lending activity leads to poorer economic performance and
unexpectedly poor results from austerity.

The single-market principle for financial institutions and capital, too, can lead to
a regulatory race to the bottom, with at least some of the costs of the failures borne by
other jurisdictions. The failure of a financial institution imposes costs on others
(evidenced so clearly in the crisis of 2008), and governments will not typically
take into account these cross-border costs. That is why there either has to be reg-
ulation by the host country (see the Stiglitz Report, 2010), or there has to be strong
regulation at the European level.

The instability of a single labor market without mutualization of debt creates
a similar kind of instability. Free mobility of factors withour a common debt leads to
inefficient and unstable allocation of factors. The principle of free mobility is to en-
sure that factors move to where (marginal) returns are highest, and if factor prices
are equal to marginal productivity, that should happen. But what individuals care

¥ The exit from Spanish banks, while significant — and leading to a credit crunch — has been
slower than some had anticipated. This, in turn, is a consequence of institutional and market
imperfections (e.g., rules about knowing your customer, designed to curb money laundering),
which, interestingly, the neo-classical model underlying much of Europe’s policy agenda ig-
nored. There is far less of a single market than is widely thought to exist.
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about, among other things, is the after-tax returns to labor, and this depends not
only on the marginal productivity of labor (the before-tax wage in the neo-classical
model) but also on taxes and the provision of public goods. Taxes, in turn, depend
in part on the burden imposed by inherited debr. This can be seen in the cases of
Ireland, Greece, and Spain. All three are facing towering levels of inherited debt
(a debt that had not swollen to its current levels by making investments in educa-
tion, technology, or infrastructure, i.e., through the acquisition of assets, but
through financial and macroeconomic mismanagement). This implies migration
away from these highly indebted countries to those with less indebtedness, even
when marginal productivities are the same; and the more individuals move out,
the greater the tax burden on the remainder becomes, accelerating the movement
of labor away from an efficient allocation.?® This migration pattern is exacerbated
by the cutbacks in public services associated with austerity and the underinvest-
ment by the government, e.g. in infrastructure, technology, and education. All of
these make living in the afflicted countries less attractive, inducing outmigration.
(Of course, in the short run, migration may bring positive benefits to the crisis
country, as it reduces the burden of unemployment insurance and enhances do-
mestic purchasing power as the remittances from abroad sent by the emigrants
roll in. Whether these “benefits” to migration outweigh the adverse effects in the
short run, noted above, is an empirical question. The outward migration also hides
the severity of the underlying downturn, since it means that the unemployment
rate is less, possibly far less, than it otherwise would be).*!

Moreover, free migration might result in politically unacceptable patterns of loca-
tion of economic activity. The general theory of migration/local public goods has
shown that decentralized patterns of migration may well result in inefficient and
socially undesirable patterns of location of economic activity and concentrations
of population.”” There can be congestion and agglomeration externalities (both
positive and negative) that arise from free migration.” That is why many countries
have an explicit policy for regional development, attempting to offset the inefficient
and/or socially unacceptable patterns emerging from unfettered markets.

2 Interestingly, this problem has long been recognized in the theory of fiscal federalism/local

public goods. See, e.g., STIGLITZ ].E. (1977; 19834; 19835).
2l By the same token, if some of the burden of taxation is imposed on capital, it will induce

capital to move out of the country.
2 See, e.g. STIGLITZ ].E. (1977) and TieBOUT C. (1956).
> Stigurz J.E. (19775 19834; 198306).

[ )
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In the context of Europe, free migration (especially that arising from debt ob-
ligations inherited from the past) may result in depopulation not only of certain
regions within countries but of certain countries. One of the important adjust-
ment mechanisms in the United States (which shares a common currency) is in-
ternal migration; and, if such migration leads to the depopulation of an entire
state, there is limited concern.? But Greece and Ireland are justifiably concerned
about the depopulation of their homelands.

3.2 Increasing Inequality

It is now recognized that one of the central problems facing the advanced
world is the increase in inequality, but the eurozone framework limits what can
be done about this.

Free mobility of capital and goods without tax harmonization not only can lead to
an inefficient allocation of capital but can also reduce the potential for redistributive
taxation, leading to high levels of after-tax and transfer inequality. Competition
among jurisdictions can be healthy, but there can also be a race to the bottom.
Capital goes to the jurisdiction that taxes it at the lowest rate, not where its mar-
ginal productivity is the highest. To compete, other jurisdictions must lower the
taxes they impose on capital, and since capital is more unequally distributed than
labor, this reduces the scope for redistributive taxation. (A similar argument applies
to skilled labor.) Inequality, it is increasingly recognized, is not just a moral issue:
it affects the performance of the economy in numerous ways (Stiglitz, 2012).

4. - The Flawed Policy Response

The previous section argued that there were fundamental problems with the
structure of the euro, problems that would inevitably have manifested themselves
sooner or later. The global financial crisis of 2008 meant only that the problems
became manifested sooner than they might otherwise have become apparent, a
short eight years after the launch. It was, indeed, a short spell of “success” for a
monetary regime, which often survive decades before their defects become evident.

Some say that at least it worked well for a few years, until 2008. To be sure,
as we have noted, the losses since then more than offset the few good years that
preceded the crisis. But the problems in the overall economic framework began

24 Some see an advantage: buying influence over that country’s senators becomes less expensive.
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well before 2008, and contributed to the crisis: irrationally exuberant markets ig-
nored country risk, as money flowed freely into Greece, Spain, and other coun-
tries on the periphery. The dominant ideology did nothing about the bubbles or
the current account imbalances. The common currency and the single market
gave confidence to the reckless investors. If only the reckless investors bore the
consequences of their decisions, that would be one thing. But there are large
macroeconomic externalities. Those who set up the eurozone seemed oblivious
to these, as they blithely went ahead with an economic framework based on their
overconfidence in efficiency and stability.

The difficulties that have been so evident in what can only be called the lost
decade that Europe is facing now — a lost decade that may well be translated into
a lost quarter century unless something is done — is a result of the compounding
of these structural problems with a set of policy failures.

4.1 Austerity

Europe’s problem today is lack of aggregate demand, and austerity exacerbates
that problem.

No large economy — and Europe is a large economy — has ever emerged from
a crisis at the same time that it has imposed austerity. Austerity always, inevitably,
and predictably makes matters worse. The examples where fiscal stringency has
been associated with recovery are for the most part countries where reductions in
government spending are offset by increases in exports. These are generally small
countries, typically with flexible exchange rates, and where trading partners are
growing robustly. But that is hardly the situation confronting Europe’s crisis
countries today: their major trading partners are in recession, and each has no
control over its exchange rate.”

We remarked that fiscal profligacy before the crisis was not the cause of Spain
and Ireland’s collapse: the crisis caused the fiscal crisis, not the other way around.
Fiscal stringency would not cure this crisis, let alone prevent the next.

At the same time, even for Greece, it was clear that Germany’s prescription —
more severe and more effectively enforced budgetary cutbacks — was not going

2 ALESINA A. and ARDAGNA S. (2010) have tried to propagate the idea that expansionary con-
tractions are possible. But there is a growing consensus that their analyses are badly flawed,
and that that is not the case. See, e.g., INTERNATIONAL MONETARY FUND (IMF) (2010); BAKER
D. (2010) and JAYADEV A. and KONCZAL M. (2010).
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to help Greece climb out of its hole. On the contrary, there was every reason to
believe that this very prescription would deepen the crisis.?®

The austerity measures have been particularly ineffective, because the market
understood that they would bring with them recessions, political turmoil, and
disappointing improvements in the fiscal position, as tax revenues declined. Rat-
ing agencies have downgraded countries instituting austerity measures, and rightly
so. Spain was downgraded as the first austerity measures were passed: one of the
rating agencies believed that Spain would do what it promised, and it knew that
that meant low growth and a worsening of its economic woes.

European officials who prescribed austerity suggested when these programs
were first adopted? that those who adopted them would quickly be on their way
to restored prosperity. They have been wrong, and repeatedly so. They have re-
peatedly underestimated the magnitude of the downturn that their policies would
bring about, and as a result, they have consistently underestimated the fiscal ben-
efit that would be derived: deeper downturns inevitably result in lower revenues
and higher expenditures for unemployment and social programs. Though they
then try to blame the crisis countries for missing the fiscal targets, the fact is that
it is their misdiagnosis of the problem and the resulting wrong prescription that
should be held accountable.

Spain and Greece are in depression — there is no other way to describe the sit-
uation®® with high unemployment (youth unemployment well in excess of 50%)
and income per capita, adjusted for inflation, well below the pre-crisis peak —and

% Indeed, by so manifestly showing their profound ignorance of the fundamentals underlying
the crisis, the authorities scared the markets. Even if they had understood what was at stake,
even if they repeatedly reiterated their commitment to the European project, their display of
enormous resistance to undertaking the necessary reforms in the European framework surely
contributed to the markets’ loss of confidence, helping to explain why in the initial phase of
the crisis, each of the so-called rescue measures turned out to be only temporary palliatives.
For example, British Conservative David Cameron in his April 2009 speech, “The Age of Aus-
terity”, expounded on austerity not as just a short-term strategy but as a philosophical shift
that would restore the vibrancy of Britain’s economy. Without it, he said, «[W]e risk becoming
once again the sick man of Europe. Our recovery will be held back, and our children will be
weighed down, by a millstone of debt». The actual results of austerity in Britain have not lived
up to his promises.

27

% Economists technically refer to a recession as two sequential quarters of negative growth. In these

terms, most of the countries in Europe have moved out of recession. I am using the term “de-
pression” in the less technical sense: an extended period over which unemployment is very high
and during which income per capita remains below, possibly significantly so, its previous peak.
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that depression is largely a result of misguided policies foisted on these countries
(though their own leaders are to blame, for having acquiesced, but only because
they belivered, perhaps wrongly, that the proposed “solution” was better than
any alternative available to them).

4.2 Bootstrap Operations: Savings Banks and Sovereigns, Simultaneously

The immediate symptom of the crisis was the inability of Greece and some of
the other countries in the periphery to roll over their debts and to finance their
deficit. But it soon became clear that Europe faced a crisis not only in the sover-
eign debt market, but also in its banking system.

There was something especially peculiar about Europe’s attempt at a bootstrap
operation, whereby lending to the government would help bail out the banks,
and lending to the banks would help bail out the governments.

4.3 A “Confidence” Game?

What finally restored stability (but not strong growth) to Europe was the
promise of the head of the ECB, Mario Draghi, to do whatever it takes to support
the European sovereign bond market. Sovereign spreads came down. The increase
in bond values improved the balance sheet of banks. It was a confidence game
that was seemingly costless and has worked — at least for a while. No one knows,
of course, if a day of reckoning came, in which the ECB would have to support
the bond market of a periphery country in the face of a sudden loss in confidence
in that country’s bonds, whether it could or would do “whatever it takes.” As this
article goes to press, Draghi’s promise has not been put to the test.

Still, it seems a weak reed upon which to rely. What is needed is more than a
confidence game.

5. - What Should Be Done?

This analysis of the fundamental flaws underlying the eurozone suggests a set
of policies that might help resolve the crisis. I say might: these reforms are necessary
to make the euro work, but they are not necessarily sufficient. The divergence
between an optimal currency area and the eurozone — the divergences, for in-
stance, in economic structures that can give rise to desired changes in exchange
rates, either in the short run in response to shocks, or in the long run in response
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to systemic differences in productivity and inflation trends — may be too large to
make a system of a single currency work.

In this section, I propose a set of reforms — structural and policy changes —
that hold out the promise not only of making the euro survive, but also helping
to ensure that the eurozone prospers.

5.1 Structural Reforms

The six key structural changes that are necessarily follow directly from our
analysis above.

5.1.1 A Common Fiscal Framework

The first necessary reform is a common fiscal framework — more than and
fundamentally different from an austerity pact, or a strengthened version of the
growth and stability pact. As I noted, it was not overspending that brought on
Spain’s or Ireland’s problems.

Addressing the underlying problems of Europe is at its core a collective action
problem for Europe, requiring Europe-wide resources — more resources than are
currently available to the afflicted countries. What is needed is not just funds to
support a common agricultural policy, or structural funds for new entrants. What
is needed is solidarity funds for stabilization — enough funding to help countries
facing adverse shocks restore their economies to health.

Funding at the center (compared to those of the separate countries) need not
be at the level of the United States, but it needs to be far more than the miniscule
level today.

5.1.2 Mutualization of Debt

We have explained that under current arrangements, Europe has created the
potential for sovereign debt crises simply because it forces countries to borrow in
a currency that is not under their own control. What is required then is “mutu-
alization” of debt — Europe-wide debt, owed in euros. This would make Europe’s
debt similar to America’s debt, and with Europe’s overall debt-to-GDP ratio lower
than that of the US, presumably interest rates would be comparable.?” Such mu-
tualization would lower interest rates, allowing more spending to stimulate the
economy and restore growth.

¥ In the third quarter of 2013, the eurozone government debt, according to one standard meas-
ure, was 92.7% of GDP (Eurostat data), while the United States had a 101.5% debt-to-GDP
ratio in the fourth quarter of 2013 Q4 (St. Louis Fed data).
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Mutualizaton of debt could be accomplished through a number of institu-
tional mechanisms (Eurobonds, ECB borrowing, and on-lending to nations).
How to design such a system (in a way that does not lead to excessive borrowing)
would take me beyond the scope of this paper. For now, I simply note: the posi-
tion of some in Europe against such mutualization — claiming that Europe is a
transfer union — is wrong on two counts:

(a)It exaggerates the risk of default, at least the risks of default if'debt is mutual-
ized. At low interest rates, most of the crisis countries should have no trouble
servicing their debts.”® Of course, in the absence of debt mutualization, there
is a serious risk of partial default (which has already happened in the case of
Greece). The irony is that existing arrangements may actually lead to larger
losses on the part of creditor countries than a system of well-designed mutu-
alization.

(b)Any system of successful economic integration must involve some assistance
from the stronger countries to the weaker. (The desirability of such transfers,
even in the absence of economic integration, was evidenced by the Marshall
Plan after World War II and the large debt forgiveness of Germany by the Al-
lies. More recently, Europe itself has provided substantial funds to new en-
trants, to enable their economies to converge).

5.1.3 A Common Financial System (Banking Union)

The third necessary reform is a common banking system — with deposits insured
by a Europe-wide deposit insurance fund, and with common regulations and a
common approach to resolution of insolvent banks. I have already explained why
a common deposit insurance fund is required: without that, funds will flow from
the banking system of “weak” countries to the banks in strong countries, further
weakening those already having problems. But without a common regulatory sys-
tem, a system with a common deposit insurance scheme could be open to abuse.

But a common regulatory system should have scope for taking different macro-
prudential stances in different countries, or even in regions within a country. We
described earlier how having a single central bank took away an important in-
strument of adjustment — the interest rate. But there are a host of other regulatory
provisions (such as capital adequacy requirements) that can be adjusted according
to the macroeconomic circumstances. Lending standards for mortgages should,
for instance, be tightened at a place or time where there appears to be the risk of
a bubble forming.
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5.1.4 Further Structural Reforms

There are three further reforms that are desirable and perhaps even necessary
if the euro is to survive. One is a move towards tax harmonization, restricting the
race to the bottom in capital taxation, and eliminating the distortions caused by
tax competition among countries.

A second is a framework that would not just allow, but encourage, industrial
policies that would enable those behind to catch up, to prevent further diver-
gences within the countries of Europe.

A third is a change in the mandate of the ECB from its single-minded focus
on inflation to a broader mandate that would include growth, employment, and
financial stability.

5.2 Policy Reforms

These structural reforms are necessary for the long-run viability of the eurozone.
But they will not be sufficient to restore Europe’s economy quickly to health. In
addition, there is a set of policy reforms. But many of the necessary policy reforms
won’t work unless they are accompanied by (or preceded by) structural reforms.
For instance, today, many are urging the end of austerity. But if a country such
as Spain suddenly started spending more, even if its deficits could be financed,
current account deficits would increase. There is more than a little chance that
these current account deficits would not be sustainable.

The problem is that there needs to be an adjustment of the real (effective) ex-
change rate. This might be accomplished through internal devaluation, but we
have explained why that is not likely to work. The structural and policy reforms
need to respond to this reality.

5.2.1 From Austerity to Growth

European leaders have recognized that Europe’s problems will not be solved
without growth. But they have failed to explain how growth can be achieved with
austerity. Instead, they assert that what is needed is a restoration of confidence,
as if confidence could be created out of whole cloth, simply by giving an impas-
sioned lecture, or by announcing a strategy of deficit reduction. However, aus-
terity will not bring about growth or confidence. Europe’s sorry record of
ultimately failed policies — after repeated attempts to fashion patchwork solutions
for economic problems it was misdiagnosing — have undermined confidence. Be-
cause austerity has destroyed growth, it has also destroyed confidence, and will
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continue to do so, no matter how many speeches are given about the importance
of confidence and growth.*

The structural reforms that I described earlier — the mutualization of debt and
a banking union — would provide space for a return to growth: there could be a
mutually reinforcing expansion of government spending on, say, growth-enhanc-
ing public investments and private lending that would support private investments.

There are other actions that would be supportive, such as an increase in Eu-
rope-wide lending for small businesses, or an expansion of European Investment
Bank lending in the afflicted countries. So would be policies that would support,
for instance, greater availability of credit in countries in economic downturn (rec-
ognizing that it is not just interest rates on government bonds, but the spread be-
tween those interest rates and lending rates, and the availability of funds that
determines the level of investment). (Greenwald and Stiglitz, 2003).

5.2.2 Adjustment of Real Exchange Rates

An inherent problem in a single currency area is that the key adjustment mech-
anisms of interest rates and exchange rates have been removed from the set of
available instruments. In the previous paragraph, we have noted that monetary
and banking authorities still have other instruments that can affect both the
amount of lending and the terms at which such lending is available — instruments
that have been underappreciated by monetary authorities.

But as changes in productivity and prices and wages can differ across countries,
there needs to be changes in real exchange rates. There are two ways that this can
be done: internal devaluation for the “overvalued” currencies, and inflation for
the undervalued currencies. At an abstract level, these two adjustment mecha-
nisms look similar. In practice, they are markedly different. First, as we noted,
internal devaluation represents an increase in leverage, in the real value of the
debts in these countries, and thus the hoped-for expansionary benefits may not
be realized. By contrast, inflation is a form of deleveraging in the countries with
an undervalued currency, and thus has an expansionary effect.

Moreover, there is ample evidence of “downward rigidities” in wages and
prices, so in practice, engineering an internal devaluation is far harder than man-
aging limited increases in wages and prices.

3% There is a persistent view that confidence can be restored if governments cut deficits (spending),
and with the restoration of confidence, investment and the economy will grow. No standard
econometric model has confirmed these beliefs. On the contrary, the first-order effect of the
deficit reduction is a slowdown in the economy, and the slowdown destroys confidence.
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The implication of this is clear: Germany should do what it can to induce
moderate increases in wages and prices, e.g. by passing minimum wage laws. Such
policies might, at the same time, address the problems that that country has been
facing at the bottom of its income distribution.

5.2.3 Towards Debt Restructuring

For most eurozone economies, these reforms would, for now, suffice. But there
may be some (like Greece) where the cumulative impact of past mistakes (not
only their own past budgetary mistakes, but also those that were forced on them
in the early responses to the crisis) is such that more is needed. They will have to
restructure their debts.

Debt restructuring is an essential part of capitalism. Every country has a bank-
ruptcy law that facilitates the restructuring of debts in an orderly way. Though
after the Argentine crisis, there were calls for the creation of sovereign-debt re-
structuring mechanisms, one of President George W. Bush’s many sins was to veto
that initiative. In the subsequent years, when there were no sovereign debt crises,
there was little concern about the issue. Elsewhere, I have described what such a
mechanism might look like (Stiglitz, 20104). But in the absence of such a mech-
anism, countries have to act on their own — as Argentina showed was possible.

But if some country needs debt restructuring to enhance growth, it should be
done quickly and deeply. And one shouldn’t feel too sorry for the creditors:
lenders have been receiving high interest rates reflecting such risks.’" There is
some evidence that, on average, they are more than compensated for such risks.
By the same token, as we noted earlier, the costs to the economies doing the re-
structuring may be less than widely assumed. Both theory and evidence suggest
that countries that do such restructuring can later regain access to global financial
markets, often quickly; but even if, going forward, countries have to rely on their
own savings, the adverse consequences may be far less than the benefits they re-
ceive from the debt restructuring.

Argentina has also shown that there is life after debt and that there are large
benefits to the reform of monetary arrangements. Indeed, there are good reasons
to believe that a deep debt restructuring will have positive benefits — providing
more fiscal space for expansionary policies, so long as the government does not
have a primary deficit. It is important that the debt write-down be deep — other-
wise, the lingering uncertainty about the possibility of another debt restructuring

31 Or they should have done so, had they done their due diligence.
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will cast a pall over the recovery. And because of the uncertainty about future
growth, and therefore of debt sustainability, GDP-indexed bonds may represent
an effective form of risk-sharing (which can be thought of, at the sovereign level,
as the equivalent of the conversion of debt into equity, at the corporate level —
see Miller and Zhang, 2014; Griffith-Jones and Hertova, 2013 and Barr, Bush,
and Pienkowski, 2014).323

6. - Concluding Comments

I have described how the current regime has led much of Europe into a state
of depression, with high unemployment and incomes still below pre-crisis levels.
As this article goes to press, Europe is celebrating its emergence from recession.
It is heralding the end of recession as proof that the austerity framework has
worked. But there is a big difference between the end of recession and a robust
recovery. There is little hope that the countries that are in depression will return
to full employment any time soon, or even that their economies will soon return
to pre-crisis levels of GDP per capita. We should not let our aspirations respond
to the dismal record of the past several years: Even the best performing country,
Germany, would have been given a failing grade in normal times. As we have
pointed out, adjusted for the growth in labor force, Germany’s performance is
poorer than that of Japan, long noted for its extended and disappointing malaise.
When account is taken of the declining incomes in large parts of its population,

its performance looks even more dismal.?

6.1 Undermining Democracy

The current regime is also undermining the legitimacy of democratic economic
institutions. The European project was a top-down initiative. There was a very

32 As SANDLERIS G. (2012) points out, the costs may be less related to those imposed externally,
and more related to failures of the government to deal effectively with the internal disturbances
associated with debt restructuring, e.g. to the financial system (banking, insurance, and pen-
sions).

3 For a broader discussion of the role of debt restructurings in dealing with debt crises, see HEY-

MANN D. and STIGLITZ J.E. (2014).

3% And as we have also pointed out, even this dismal performance is not one that provides a model

for others: it was based on persistent surpluses. By definition, not all countries can run sur-

pluses. A basic law of economics is that the sum of deficits must equal the sum of the surpluses,
so not every country can run surpluses. When all try to run surpluses, the paradox of thrift

sets in: there is a deficiency of aggregate demand, and the entire world suffers.
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short period of prosperity®® — based in some countries on access to credit at irra-
tionally low interest rates. The promises of sustained prosperity were not delivered
upon. The rules of the game not only failed to deliver on sustained macroeco-
nomic growth, they also have led to widening inequality, with governments re-
strained in their ability to redress growing inequities. Evidently, the elites created
a system that seems to have done well only for those at the top.

In many quarters, there is concern about the ceding of effective economic
power — originally to Brussels’s bureaucrats, but increasingly to German politi-
cians, undermining national democracies.

6.2 Undermining the European Project

There is widespread confusion between the European project and the euro: one
can have close economic integration without sharing a common currency. One
cannot share a common currency without having close economic integration. A
critical failure of Europe’s leaders was that they believed they could use a single
currency to propel deeper economic integration. The response to the crisis has not
been to strengthen European solidarity, but rather to expose the fissures.

6.3 Urgency

The incongruence between the pace of markets and that of the politics could
present a separate problem for the survival of the euro. Many European leaders,
for instance, have recognized that eventually a single banking framework, with
common regulations, deposit insurance, and resolution, will be necessary. But
others argue that such a dramatic reform must be done carefully, in a step-by-
step process. First, there must be common regulations, and when the regulatory
system has been “proven,” Europe can go on to the next stage(s). Were there not
an ongoing crisis, such an argument would have some merit. But those with cap-
ital in, say, the Spanish banks will not wait: the benefits of waiting are nil, the
risks are substantial. And so, while European leaders dither, the banking systems
in the afflicted countries will weaken, and with the weakening of the banking
system, there will be a weakening of the economies — exacerbating the adverse ef-
fects of austerity.?

% Monetary arrangements often have a short life span — witness the ERM. Even the Bretton
Woods system (fixed exchange rates) lasted less than three decades.

3¢ The slow pace of reforms has led to other problems: Ireland, one of the first countries to receive
assistance, became concerned that later countries will get a better “deal.”
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We have repeatedly noted that the effects of these mistaken policies are likely
to be long lived. Europe’s future potential growth is being lowered as a result of
the mistakes being made today. There are important hysteresis effects: the gen-
eration entering the labor force today will not be building up their skills, creating
the human capital, that would make them more productive in later years.

6.4 The High Price of the Euro

The crisis in Europe is manmade. It has not been caused by a famine or some
other natural disaster. Indeed, there was no sudden change in the underlying state
variables describing the European economy, no war that wiped out large portions
of its physical and human capital stock, not even an innovation or an economic
transformation that would have led to rapid obsolescence of its capital stock.
There have, of course, been sudden changes in expectations, and in our under-
standings: we know (or at least we should now know) that markets are not neces-
sarily quickly self-correcting, that under-regulated markets can give rise to bubbles
and credit excesses, that Greece or Spain having the same currency as Germany
does not mean that Greek or Spanish debt is as safe as that of Germany, and it
may not even fully eliminate exchange-rate risk and, in ways that we have ex-
plained, may actually increase default risk.

Crises are complex events, and it is inevitably overly simplistic to find a sin-
gle-cause explanation. Still, it should be clear that the euro crisis, like so many
other crises, is more attributable to market excesses than to government profli-
gacy. The excesses occurred not just in Europe but perhaps even more in the
United States. If government is to be blamed, it is for a failure to tame the (re-
peated) market excesses. Prevention entails understanding how to curb the ex-
cesses, and how to design institutional arrangements that limit the opportunity
for such excesses. The creators of the eurozone, reflecting the ideology of the
time, worried about the wrong problem: they focused on government failures,
when the real source of the crisis was in the private sector.

Thus, the euro crisis is the result of unstable market processes embedded in a
flawed set of institutional arrangements and policy frameworks created in of the
pre-crisis years which increased the likelihood of the occurrence of crises and en-
hanced the consequences of any crisis that did occur. Government policies can
affect countries’ exposure to risk and the structural stability of the system (the
extent to which there can be market excesses) as well as impede or facilitate ad-
justments. Deregulation and financial and capital-market liberalization have pro-
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vided new opportunities for destabilizing market processes and opened up new
channels by which the instabilities in one country can affect others (Stiglitz ez al.,
2006). Worse still, the design of the eurozone did not buffer shocks, but rather
amplified them: the system was inherently unstable in a number of dimensions.
The elimination of automatic stabilizers, and their replacement in some cases by
automatic destabilizers, has introduced new instabilities into the economic system.

We have seen how institutional changes surrounding the eurozone — intended
to create a more stable and prosperous economy — played out in ways that were,
at the time of the founding of the Euro, largely unanticipated, but which — at
least in hindsight — were totally understandable given the structural flaws in the
eurozone’s institutional arrangements.

The same kind of flawed reasoning that led to these structural flaws — funda-
mental flaws in the economic framework for the eurozone — also contributed to
the flaws in the response to the crisis once it became evident. The ability of the
countries to adjust to a man-made shock was inhibited, and nothing was put in
its place. The central issue in the resolution of a crisis is to understand how to
ensure that, after a crisis, resources are put back to use as quickly as possible. Re-
sources were wasted by the private sector before the crisis, say in the real estate
bubbles in Ireland and Spain. But this private sector waste of resources is dwarfed
by the waste of resources that has occurred affer the crisis, as the eurozone went
into recession, as some of the countries went into depression, and as the region
as a whole did not live up to its potential.

The governments of Europe should have realized that market forces by them-
selves may not only lead to endogenous disturbances (like bubbles), but may re-
spond to shocks in a destabilizing way. Government intervention (e.g, through
debt restructuring, countercyclical macro-policies, and well-designed bank recap-
italizations) can reduce the enormous costs that have traditionally been associated
with crises. But the actions of Europe have been the opposite: they have increased
the costs — the depth of the downturn, the extent, and the duration.

Crises are perhaps an inherent feature of capitalism. But they do not have to
be as frequent, as deep, and as costly as they have been. The standard macroeco-
nomic models ignored history — which had shown that capitalism had been
marked by large fluctuations, with great suffering, since the start. The models
equally ignored key market failures that help explain persistent inefficiencies and
instabilities. In doing so, policymakers using those models may have violated the
central principle of Hippocrates: do no harm. The policies and institutional
arrangements based on these simplistic models and theories created the pre-con-
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ditions for the euro crisis. Had America not managed its financial system so badly,
it is conceivable that the euro might have had a few more “good” years. But I
have argued that there were deep inherent problems: it was essentially inevitable
that eventually the eurozone would have faced a crisis. It is conceivable that by
allowing the excesses and imbalances to have continued, the crisis that would
have then ensued would have been even worse.

The same flaws in reasoning that led to the poor design of the eurozone led to
a misdiagnosis of the roots of the crisis and that in turn led to the flawed policy
response, which in turn have contributed to the slow recovery from this Great
Recession — a downturn that, while not as deep as the Great Depression, may
begin to rival it in duration.

The original hope of the euro can be restored. But it will not happen on its
own. It won’t happen if the leaders of Europe continue to blame the victims, the
countries that are suffering from recession and depression. It will only happen if
they recognize the fundamental flaws, both in the institutional arrangements and
the policy frameworks, and make the requisite reforms that I have discussed.

TABLE 1
GDP PER CAPITA, CONSTANT 2013 US $
GDP per capita, 2007 or peak GDP per capita, 2012
France 41,727 40,841
Germany 43,501* 44,706
Greece 27,950 22,160
Italy 37,292 33,846
Spain 32,368 30,120
United Kingdom 47,745 45,148
United States 52,049 51,366

*Germany data is for 2008, its pre-crisis peak year.
Source: World Bank.
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GRAPH 2
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1. - Introduction

In recent years a large literature has focused on studying decision-makers who
are ambiguity averse, i.e., depart from Expected Utility maximization as suggested
by the Ellsberg paradox, a pattern robustly documented in many experimental
settings. (See Gilboa and Marinacci, 2011 for a survey of this vast literature.)
Many studies have analyzed how these preferences should evolve in the presence
of new information, documenting the complex interaction between ambiguity
aversion and Bayesian updating. See, amongst many, Gilboa and Schmeidler
(1993); Epstein and Le Breton (1993); Epstein and Schneider (2003; 2007);
Maccheroni, Marinacci and Rustichini (2006); Hanany and Klibanoff (2007;
2009); Ghirardato, Maccheroni and Marinacci (2008) and Siniscalchi (2011).
Virtually all of these works, however, have focused primarily on updating proce-
dures that extend Bayes’ rule to the case of ambiguity aversion, without studying
the possibility that subjects may be non-Bayesian in the first place. In particular,
almost all of these models reduce to Bayes’ rule if the agent is ambiguity neutral,
i.e., when she is an Expected Ultility maximizer.

On the other hand, motivated by extensive experimental findings, a separate
literature has studied the case in which agents may deviate from Bayes’ rule.
Among the many behavioral models, see, for example, Barberis ez al. (1998);
Daniel ez al. (1998); Rabin and Schrag (1999); Kahneman and Frederick (2002);
Mullainathan (2002); Rabin (2002); Mullainathan ez al. (2008); Gennaioli and
Shleifer (2010) and Rabin and Vayanos (2010). Among the axiomatic models,
see Epstein (2006); Epstein ez al. (2008) and Ortoleva (2012). All of these papers,
however, have focused on the case in which subjects are Expected Utility maxi-
mizers (ambiguity neutral), without considering the issue of ambiguity aversion.
In particular, Ortoleva (2012) characterizes axiomatically a model in which agents
are Expected Utility maximizers and act like standard Bayesian ones as long as
the information they receive is assigned a likelihood above a certain threshold,
but who might react differently if they received some information to which she
assigned a smaller, or zero, probability. Ortoleva (2012) shows that this model,
called the Hypothesis Testing model, is characterized axiomatically by a postulate
called Dynamic Coherence (together with standard axioms).

The goal of this paper is to study axiomatically a model in which agents are
ambiguity averse both before and after receiving new information, but at the same
time follow a non-Bayesian updating rule, z.e., a rule that does not reduce to
Bayes’ rule in the case of ambiguity neutrality. A special case of this model will
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coincide with Bayesian updating whenever it is defined, but would also prescribe
behavior when it is not defined, e.g., after zero-probability events.

We impose axioms that combine standard ones in the literature of ambiguity
aversion for preferences before and after receiving new information, as well as the
Dynamic Coherence axiom of Ortoleva (2012). Our main result is to show that
these axioms are equivalent to the following model. Both before and after receiv-
ing new information, the agent ranks acts following one of the most well-known
models of ambiguity averse preferences, the MaxMin Expected Utility model of
Gilboa and Schmeidler (1989): agents have not one, but a set of priors over the
states of the world, and evaluate acts using the most pessimist prior for each act.
It is well-known that this model can accommodate behavior as in the Ellsberg
paradox. The key innovation is how the sets of priors are chosen by the decision
maker before and after new information. To choose these sets, our agent has a
prior over sets of priors p and a threshold € between 0 and 1. She then chooses
her sets of priors as follows:

* Before new information arrives, she chooses the set of priors IT to which the
prior over sets of priors p assigns the highest likelihood.

Not knowing which set of priors to use, the agent picks the one that she con-
siders the most likely according to her prior over sets of priors — in a way remi-
niscent of maximum likelihood.

As new information 7 is revealed, our agent tests her set of priors to verify
whether she was using the correct one. This is where she uses her threshold €.

e If the probability that @// priors in her set assign to the new information 7 is
above the threshold €, i.e., if m (i) > € for all © €1, then the set of priors 7 is
not rejected, and the agent uses a set of priors that contains all the priors in I1
updated using Bayes’ rule.

That is, if new information is not “unexpected”, the agent follows a procedure
similar to Bayesian updating (with sets of priors) — for example, as in the model

of Ghirardato ez al. (2008).

e If, however, the probability that at least one of the priors assigned to the new
information 7 is below the threshold, i.e., if © (i) < € for some n € I, then the
set of priors is rejected, and our agent goes back to her prior over sets of priors
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p; updates it with a procedure similar to Bayes’ rule for priors over sets of pri-
ors; then chooses the set of priors p to which the updated prior over sets of
priors assigns the highest likelihood.

That is, if the set of priors is rejected by the data, then our agent reconsiders
which set to use by picking the new maximum likelihood one, which is obtained
by looking at her prior over sets of priors after it has been updated using the new
information.

It is easy to see that, when € = 0, then our agent follows a prior-by-prior
Bayesian updating whenever possible. However, this updating rule is defined also
when prior-by-prior Bayesian updating is not defined, thus extending the updat-
ing rule to this case as well.

When € > 0 our agent’s behavior instead departs from Bayesian updating:
when she receives some information to which at least one prior assigned a prob-
ability below the threshold €, then she does not simply update her set of priors,
but rather she reconsiders whether she was using the right one in the first place.
She might then modify her beliefs more than what prescribed by prior-by-prior
updating, in line with the intuition of the Hypothesis Testing model of Ortoleva
(2012), albeit applied to ambiguity averse preferences.

2. - The Model
2.1 Formal Setup

We adopt a standard dynamic setup of preferences under uncertainty, the
same one used in Ortoleva (2012). We have a finite (non-empty) set 2 of states
of the world, a o-algebra X over €, and a (non-empty) set X of consequences.
We assume that X is a convex subset of a vector space. (A typical case is the one
in which X is the set of all the lotteries on a set of prizes, which is the classic
setting of Anscombe and Aumann 1963.) Denote by A(€2) the set of all Borel
probability measures (priors) on Q. By C denote the set of closed and convex
subsets of A(Q). Correspondingly, denote by A(C) the set of all probability meas-
ures (priors over sets of priors) over C. Also, denote by F the set of all acts, that
is, the set of all Z-measurable functions f: Q — X. For every state of the world,
an act returns a consequence in X.

The primitive of our analysis is a class of non-degenerate preference relations
{=bies where by =, we understand the preference of the agent after she receives
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the information 4 € }; we denote by ===, the preference of the agent before
she receives any new information.

With a standard abuse of notation, for any x € X denote by x € F the constant
act that yields the consequence x at every state w € Q . Forany A € X, f, ¢ € F,
denote by fAg € F the act that coincides with fin A and with g outside of it,
that is, fAg(w) = f(w) for every w € A, and fAg(w) = g (w) for every w € Q\A.

2.2 Axiomatic Foundations

We now turn to discuss our axiomatic foundations. For studying ambiguity
aversion, we follow the well-known model of Gilboa and Schmeidler (1989) and
we will therefore adapt their axiomatic framework. We posit that in every period,
and after every information, the agent have preferences that satisfy their axioms:
continuity, C-independence, uncertainty aversion, and monotonicity. (We refer
to Gilboa and Schmeidler 1989 for a in-depth discussion of these postulates). In
addition, we also posit that the arrival of new information does not affect the
ranking of unambiguous act — which implies that, loosely speaking, the arrival of
new information affects the beliefs but not the utility. We collect these standard
postulate in the following axiom.

AXiOM 1 (Well-Behaved Standard Preferences with Ambiguity Aversion (WBP-
AA)). Forany A€ X, [, g h € F:

1. ( Continuity): the sets {f” € F: f* =, f} and {f" € F: f =, f'} are closed

2. ( C-Independence): for any . € (0, 1), x €EX
frgeof+(l-ax=,ag+(1-a)x

3. (Uncertainty Aversion) for any a € (0, 1), if f~ g then af+ (1 - ) g =, f

4. ( Monotonicity): if f (w) =, g(w) for all w € Q, thenf= ,g

5. ( Constant Preference Invariance): for any BE Z, x, yE X, x = L exX .
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We next impose that the agent “believes” in the information she receives: if
she is told that the true state lies inside some A € 3, then she is indifferent be-
tween two acts that differ only outside of A. This is another very standard postu-
late, Consequentialism.

AXIOM 2 (Consequentialism (C)). For any AE Z, and f, g € F, if f (w) = g (w)
Jor all 0 € A, then f~ ,g.

Finally, we impose the Dynamic Coherence axiom introduced in Ortoleva
(2012). The basic idea is that we want to rule out the possibility that our agent
has a circular reaction to information. We refer to Ortoleva (2012) for an in-
depth discussion.

AxIOM 3 (Dynamic Coherence). For any A,..,AE Y, l'f(Q\Ai+1) s>z, -null
Jori=1, ..., (n—1), and (Q\A)) is = , -null, then tAl ==,.

"
The axioms outlined above are the key axioms of our paper. Before we pro-
ceed, let us know discuss additional postulates that will allow us to obtain further
specifications.
One the most well-known postulates used to study the evolution of preferences
with the arrival of new information is Dynamic Consistency.

AxioM 4 (Dynamic Consistency (DC)). For any A € X, A not =, -null, and for
any f, g € F, we have:

f=,9=fA9 =,9

It is well known that an agent who is an Expected Utility maximizer both be-
fore and after the arrival of new information satisfies Dynamic Consistency if
and only if she updates her prior using Bayes’ rule. (See Ghirardato, 2002 for an
in-depth discussion of this postulate and its implications.) However, it is also
well-know that when agents are ambiguity averse, especially @’ /z Gilboa and
Schmeidler (1989), Dynamic Consistency might be too strong of a requirement.
For example, Epstein and Schneider (2003) show that an agents who updates her
set of priors by updating each prior using Bayes’ rule may violate Dynamic Con-
sistency.! In fact, Ghirardato ez al. (2008) show that this latter model can be char-

' In particular, they show that the agent satisfies Dynamic Consistency if and only if the set of

priors they use in the first period satisfies a property called rectangularizy.
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acterized by a weakening of Dynamic Consistency, in which the same require-
ments of the axiom apply not to the full preference relation, but only to a subset
of it, which they call the “unambiguously preferred” relation: Following Ghi-
rardato ez al. (2004), for any A € Y. define the preference relation =*as

frxg if N+ (L=x)h=, xg+(1=x)h

for all x&€ [0, 1] and all 4/ € F . Intuitively, =", is the largest restriction of >,
that satisfy independence (and we clearly have =7, = = if the latter satisfies in-
dependence). This is typically interpreted as the comparisons that the agent feels
confident in making.?

Correspondingly, we can also define the set of unambiguously non-null events.

DEFINITION 1. An event A € 3. is >=-unambiguously non-null if for all x, y € X
with x > y we have that {zE X : x Ay ="z} > {zE€ X: y =" 2}.

The idea is that an event is unambiguously non-null if betting on 4 is unam-
biguously better than getting the loss payoff y for sure.

Following Ghirardato ezal. (2008) we impose that the agent has a dynamically
consistent behavior on the unambiguous preference and on unambiguously non-
null events.

AXIOM 5 (Restricted Dynamic Consistency (RDC)). For any A€ Y., A =-unam-
biguously non-null, and for any f, ¢ € F, we have

f=h9=fAg="g

We refer to Ghirardato ez al. (2008) for further discussion. Notice that if every
preference satisfies independence, then Restricted Dynamic Consistency (Axiom
5) is clearly equivalent to standard Dynamic Consistency. Moreover, if there are
no null events, then under WBP-AA and Consequentialism we have that Dy-
namic Coherence is weaker than Restricted Dynamic Consistency. In general,
the two axioms are not nested. (Both statements follow immediately from The-
orem 1 below.)

2 Similar notions are used in the case of risk in CERREIA-VIOGLIO S. (2009) and CERREIA-
VIOGLIO S. ez AL. (2014).
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2.3 The Hypothesis Testing Model with Ambiguity Aversion

Before we introduce our representation, let us discuss a few notions of updat-
ing priors and sets of priors. First, let us define a notation for Bayesian Updating.
For any © € A(Q) and A € Y such that © (4) > 0, define BU (rn, A) € A(Q)
(Bayesian update of & using A) as

_w(ANB)

(]) BU (7, A)(B): = (4)

for all BE .. In a model with ambiguity aversion, however, agents may have not
one, but a set of priors. We can then define a natural extension of Bayesian up-
dating to sets of priors: when all priors in the set are updated following Bayes’
rule. Forany I[1 € Cand A € ¥ such that 7 (4) > 0 for all x € I, define BU (11,
A) as

~

BU(I1, A) := {BU (n, A) : n € 1}

Finally, we define a notion of updating a prior over sets of priors. Recall the
following standard definition: if we have a prior over priors (not over sets of pri-
ors) p € A(A(L2)) with finite support, and an event A € ¥, such that = (4) > 0 for
some 7 € supp (p), then the Bayesian updating of this prior over priors is

___7(4)p(n)
Sy e

@)

for all m € A(Q). We now wish to extend this notion to priors over sezs of priors.
For any p € A(C) andie 2 such that for some IT € supp(p) we have  (4) > 0
for all r € I, define BU(p, A) as

min 7 (4)p(I)
min 7 (A)p(dI1)

c mell

BU (p, 4)(1N): =
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Intuitively, the agent assign to each set of priors a weight that depends on the
smallest likelihood assigned by any prior 7 in IT to the new information A. That
is, agents update these prior over sets of priors with some degree of “caution”,
using the smallest likelihood, which is in line with the intuition of the MaxMin
Expected Utility model of Gilboa and Schmeidler (1989).

DEFINITION 2. A class of preferences relations {= } , _ 5 admits an Hypothesis Testing
Representation with Ambiguity Aversion if there exists a continuous function u : X
— R, a prior p € A (C) with finite support, and € € [0, 1) such that for any A €
S there exist 1 LEC such that:

1 forany f,g€F

fr, g ﬂrrenl% E Jr(a))Ef(w) () = ﬂrreurli E Jt(w)Eg(w) (u)

weEQ weEQ

2. {IL,} = arg max p (IT)
nec
BU(M, A) if m(A)>e forall mETI,
3. IT, = A~

BU (H; ) A) otherwise

where {IT} = arg max BU (p, A)(IT)

nec

4. for any A E Y. there exist I1 € supp (p) such that n (A) > 0 for all n € I1.

In a Hypothesis testing representation with Ambiguity Aversion the agent has
a utility function #, a prior over sets of priors p, and a threshold €. In every period
and after any information she ranks acts exactly as in the MaxMin Expected Util-
ity (MMEU) model of Gilboa and Schmeidler (1989): she has a sez of priors over
the states of the world, and she evaluate each act using the prior that returns the
lowest Expected Utility for that act (using utility #). Thus, the model coincides
with MMEU when it comes to how to rank acts both before and after informa-
tion. The key innovation is how the sets of priors are determined.
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Before any new information is revealed, our agent chooses the set of priors IT,
to which the prior over sets of priors p assigns the highest likelihood. (Notice
that this is unique in the representation.) Thus, she follows an approach similar
to maximum likelihood, even though she is using sets of priors.

When she receives some new information 4, then our agent follows one of two
possible approaches. If the information that was revealed was assigned by @// priors
in her set of priors I, a probability above the threshold €, i.e., if © (4) > € for all
n € I1,, then the set of priors is not rejected and our agent “keeps” it. She then
uses the set of priors obtained by updating all priors in IT using Bayes’ rule. Notice
that this is well-defined, as we must have  (4) > € > 0. This means that if the in-
formation is not unexpected for any of the priors in the set, then our agent follows
an updating rule that can be seen as a version of Bayes’ rule for sets of priors.

If, however, the information received was assigned by any of the priors in the
set a probability below the threshold €, i.e., if = (A) < € for some = € 1, then
the agent reconsiders whether she is using the correct set of priors in the first
place. She then updates her prior over sets of priors using a rule reminiscent of
Bayes’ rule, and then she chooses the set of priors to which the updated prior
over sets of priors assigns the highest likelihood. (Note that she may end up choos-
ing the same set of priors she was using before: this happens when, even after re-
considering, the old set of priors is still the best in the lot.)

Notice that to avoid any indeterminacy, in a Hypothesis Testing model with
Ambiguity Aversion the prior over sets of priors p is constructed in such a way
that the argmax of the updated prior over sets of priors is always unique: this
guarantees that the choice of sets of priors is always well-defined.’

3 It is easy to see that one could construct an alternative representation in which this uniqueness

is not required, but in which the agent is endowed not only with a prior over sets of priors p,
but also with a linear order over sets of priors >, to be used when there are multiple maximizers
of the updated p. This representation would be equivalent to the one above, which suggests
that the only role of the uniqueness requirement is to guarantee that the behavior is well defined
from the representation. We should also emphasize that requiring the uniqueness of the
argmax, or adding a linear order to choose between multiple ones, is more than a technical
detail: it is an essential condition for the model to have an empirical content. To see why, con-
sider any agent, no matter how her beliefs are formed, and construct p as the uniform distri-
bution over all possible sets priors. Then, notice that after any information A, the set of priors
that the agent uses after A must belong to the argmax of the updated p, since it must give
probability 1 to A: this means that, if we don’t impose that the argmax is unique (or add a
rule to choose between multiple ones), then we can represent any behavior with a model similar
to the one above (setting € = 1), thus having a model without an empirical content.
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Notice also that in any Hypothesis Testing representation, for any event A €
2. there must exist some set of priors IT in the support of p such that = (4) > 0
for all = € I1. (Otherwise BU (p, A) would not have a unique argmax.) This
means that, even if the agent started with a set that included priors that assigned
probability zero to an event, there must exist some set of priors in the support of
p such that all priors in it assigns to that event a strictly positive probability.

Just like Dynamic Coherence is neither stronger nor weaker than Restricted Dy-
namic Consistency, a Hypothesis Testing representation is neither more general nor
more restrictive than the model in which all priors in the set of priors are updated
using Bayes’ rule. On the one hand, when € = 0 the model coincides with that model
whenever it is defined, but the agent’s beliefs are disciplined also when it does not
apply (after null events). Indeed the two models coincide if € = 0 and there are no
null events. On the other hand, when € > 0 the model above allows for reactions to
non-null events that can be very different from updating all priors using Bayes’ rule.

2.4 pri’&?fﬂﬂltlbﬂ Tbe‘orem

We are now ready to state our representation theorem. To do so, however, it
would be convenient to focus on a specific case of our representation: since there
could be multiple values of € that represent the same preferences, we focus on
the representations with the smallest value of €, what we call a minimal repre-
sentation.

DEFINITION 3. An Hypothesis Testing Representation with Ambiguity Aversion (u,
P, €) is minimal if there is no € € [0, 1) such that €< € and (u, p, €”) is an Hy-
pothesis Testing Representation with Ambiguity Aversion of the same preferences.

We are now ready to state our main representation theorem.

THEOREM 1. A class of preference relations {= } ey satisfies WBP-AA, Consequen-
tialism, and Dynamic Coberence if and only if it admits a minimal Hypothesis Testing
Representation with Ambiguity Aversion (u, p, €).

Moreover, € = 0 if and only if (= } . satisfies also Restricted Dynamic Consistency.

AEY,

Theorem 1 shows that the axioms described above are necessary and sufficient
to characterize the Hypothesis Testing model with Ambiguity Aversion. More-
over, if Restricted Dynamic Consistency is also satisfied, we obtain a representa-
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tion in which the agent updates the set of prior using Bayes’ rule if she faces an
event to which every prior in her set assigns positive probability; otherwise, she
picks a new set of priors by maximizing the updated prior over sets of priors. This
result extends Theorem 1 in Ortoleva (2012) to the case of ambiguity aversion,
showing that same axiom used in the case of Expected Utility agents, Dynamic
Coherence, leads an updating rule with a similar intuition for ambiguity averse
agents as well.
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APPENDIX
PROOF of THEOREM 1

[Sufficiency of the Axioms) Our proof follows the one of Theorem 1 in Ortoleva
(2012). Given Axiom 1, from Gilboa and Schmeidler (1989) we know that for
any A € ¥, there exist u X R, IT € A(Q) convex and compact, such that for
any , g€ F

(A.2) f=,g= min Xm (co)]E (u )= min Y7 (w)E g(w)(uA)

nEMN, weA €M, wEA

where IT is unique and #, is unique up to a positive affine transformation. It is
also standard practice to show that Axiom 1.(5) implies that, for any 4 € 3, all
u, are positive affine transformations of #, which means that we can assume #,,
=u, forall A€ Y. Defineu: X— Rasu-= u, and 7 = 7, Moreover, notice that
forany A, BE Y, Ais EB-null if and only if (A4) = 0 for all T E IT,.

Notice that Claims 1 of Theorem 1 in Ortoleva (2012) holds true here as well.
Moreover, notice the following claim (which parallels Claim 2 in the proof of
Theorem 1 in Ortoleva, 2012.)

CLam 1. Forany A, BE Y., ifm, (B) = 1 = m,(A) for all ;, €11 and 7, € 11,
then 11, = T1,.

PrROOF. Consider any 4, BE ¥ such that 7, (B) = 1 = 7, (A) for all m, €I1, and
m, € I1,. Notice that by construction of IT, and I, we must have , (A n B) =
1=m,(An B) forall ;, €1, and &, € I1,. Hence (2\(AnB)) is both = -null
and = -null. But then, by Claim 1 in Ortoleva (2012) we must have IT, H 5=
IT,as sought. O

Define now the set £,, C ¥ as C,, := {A € ¥ : A is not =-unambiguously
non-null} U{AEX:3f, ¢E€ Fs.t. f=, gand g = fAg, or {7, gand g = fAg}.
These are the events after which either Reduced Dynamic Consistency (Axiom

5) does not apply (not unambiguously non-null events), or after which it is vio-
lated. Define € as € := max max 7(A) if €, = @and € =0 if IC,, = 0. (This is

AEK g mETIQ
well defined since Q is finite.)
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Consider now A € Y\ 4 (notice that this set includes all A € Y, such that =
(A) > € for all t € I1,, by construction of €).

CLAIM 2. ForanyAEZ\/CAA,ﬁg,/ﬂEf, we have
frag fAb =, g Ab

PROOF. Consider f, g, hE€ F, A€ X\K .- Notice first of all that by Axiom 2 we
have fAh ~, fand g Ah ~ , g. This implies that we have [~ giff fAh =, g Ah.
Define f* := fAh and g" := g Ah. Notice that we have fAh = g Ahiff "= ¢" iff
(since AEIC, ) " Ag’ =, ¢ iff fAh = g Ab, as sought. O

Finally, from Ghirardato, Maccheroni, and Marinacci (2004) we know that
for any A € ¥, =, satisfies monotonicity, continuity and independence, and it
can be represented by

=g <=;EZAJI (m)]Ef(w)(u) zngn (co)Ef(w)(u) Vrell,

where IT, is a compact and convex subset of A(€2), it is the same as the one in
Equation (4.2), and it is unique.* This means that for any 4 € ¥’ such that = (4)
> € for all € I1 (which also means 7 (4) > 0 for all 7€ I1 ) we have

fmi8=fAh = g4k

= eAﬂ ((D)Ef(w)(”) + 2 (UJ)]Ef(w)(u) ng,AJr (UJ)]Eg(w)(u)+

® wea\A

2T (m)]Eg(w)(u) Voell,

wea\A

w

= T (m)Ef(w)(u) >y (m)]Eg(w)(u) Vrell,
€A w€A

=_1 E > 1 E v
m) wg,Aﬂf((D) f(m)(u) JTA)Q)E,AJL'((D) g(w)(u) TE HQ

4 See GHIRARDATO P., MACCHERONI F. and MARINACCI M. (2004). In Section 5.1 they discuss
how their Theorem 14 implies that the set of priors found by the representation of >* using
their Theorem 11 must coincide with the one found with a representation of > 4’ /a GILBOA
I. and SCHMEIDLER D. (1989).
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Since IT, is unique, this proves that for any 4 € ¥ such that = (4) > € for all
n €11, then I, (B) = BU(H JA).
Deﬁne now the set K, as follows.

K, =14€X :n (A) < € for some n € IT}

Define the sets H,:= K, U {Q}and M := {n €EA(Q) : mE K} U{m,}.

We can now proceed replicating exactly the steps in the proof of Theorem 1
in Ortoleva (2012) and prove the claims that parallel Claims 5, 6, and 7, with
the following modifications: we use sets of priors I, instead of priors 7 ; when-
ever we have r(A) = 1 replace it with 7w () = 1 for all m EI1_; replace the con-
ditions 7 (A) < € with the corresponding condition 7 (4) < € for some T € I1 ;
use the set C , H,,, M, , instead of KC; H, M. In particular, construct the pref-
erence > on M .

Define ¥ := max {mm w(B):A, BEK,, n(B) <1 for some JIE IT}. (Notice

that it is well deﬁned since M, is finite.) If ¥ > 0, define 6 := 7] M ] 1—*}1, oth-

erwise, if ¥ = 0, define 0 = 1. (Since we must have y € [0, 1), then 5 >0.) Proceed
like in the proof of Theorem 1 in Ortoleva (2012) in constructing the transitive

closure & of =, and the function fand v on M, and construct p EA(C) as

EM(”(H)* i, |)

forallIlTEe M o P (IT) := 0 otherwise. Finally, we need to prove that M » and p
that we just constructed are the ones that we are looking for. But it’s easy to repli-
cate the passages in the proof of Claims 8, 9, 10 in the proof of Theorem 1 in
Ortoleva (2012) (once again whenever we have 7 (A) = 1 we need to replace it
witht (A) = 1 forall ;& IT, and use M o Us and p as constructed here). Con-
dition (4) will also be trivially true here as well by construction, since for any
event A € K, , we construct IT € supp(p) such that each = (4) > 0 for all = € I1.
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[ Necessity of the Axioms] Axiom 1 and 2 are immediate. We are left with Axiom
3. Consider 4, ..., A € Y. such that = 1¢>- (Q\4, ) is =, -null fori=1,
(n—1), and (Q\A ) is > —null Consider first the case in whrch m(A)>e€ for all
n €11, forall 7 = 1, n Since (Q\4, ) is =, -null fori=1,...,(n-1), thenit
must be thatn(A\A ) = OforallﬂEH forz— 1, ...,(n 1) and t (A \A,) =
0 forall m€ 11, NOthC that by the representatron it must be that IT, = BU
(I, A) for i = 1 ., n. But then, for all 7 € 1, we have n (A\4, ) = Oforz—
o (n=1), and n (A\) = 0. Hence 7 (U’LIAI.) =m(n:_A) for all T I1,,,
and so BU (I, n”_ A) = BU (I1,,, AJ.) for j =1, ..., n. But this implies EA,;
=4 contradiction.

Consider now the more general case in which there exist some 7 such that 7
(A) > € for all w € I1,,. Say without loss of generality that we have 7 (4,) > € for
all w € I1,,. By the representation it must be I, = BU (IL,, 4,). At the same
time we have 7 (4\A4,)) = 0 for all ;€ I1 4 and by definition of BU this means
that we have 7 (4,) = w (4, N A,) for all x ET1,. But then 7 (4,) > 7w (4,), hence
7 (A,) > €, for all w € I1,,. Proceed like this to prove that we must have 7 (4) >

€ forall € I1, fori=1, ..., n. But we have already shown that this leads to a
contradiction.
We are left with the case in which for 7 =1, ..., n we have 7 (4) < € for some

m € I1. Since (Q\A4, ) is =, -null fori=1, ..., (n-1), then we must have that
BU (m, A)A,) =1 for all J'L'E IT; fori=1, ..., (n- 1). For the same reason, we
must have BU (r, A)(A) =1 for all me H This implies that for 7 = 1,

(n —1) we have that for Al re H* we have 7 (A ) 27 (A), and for all € H*
we have 1 (4)) 2 7w (A). Therefore min__ . (A ) 2 min eI, mw(A) fori = 1

m(A) =2 min__ T, 7T (A). Now, notice that since H* is
BU(p, A) (IT) fori =1, ..., n, then we must
have that forall 4, /=1, ..., n, p (IT}) min e, T (A)>p (H*) min ret )

if H* = IT7 . This, together with the fact that min L (A, )]_ min rem, 1 (4)
fori=1, ] - (n—1) and ming e, 7 (4,) 2 mingem, 7 A ) 1mphes that 0 (T )
>p (H/;‘M) for i=1,...,(n-1), where the inequality is strict if H*i * H*m and p
(H;”) > p (H/’;l), where the inequality is strict if Hjl * H:n. But then we have p
(H* )=p (H* )=...p (H*n) >p (H;l) and so none of this inequalities can be strict,
hence H* H* for i=1, ..., n. But then, for all m € H* we have BU (, A,))
A,,)= 1 for i=1,...,(n- 1) and BU (m, A )(A4)) = 1, Wthh means 7 (A \AM)
=0fori=1, (n —1),andn (4 \4)) = 0. Thrs means that for all TE H* we
have & (ﬂ’;lA) =m (U7 A). But thls implies thatBU(H A) = BU(H* A NE

hence IT; = IT; and =, == , a contradiction.
1 Ay Ay —4,

. (m-1)and minyZEH

the unique element in arg max,_ -
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(€= 0 iff Reduced Dynamic Consistency] Ghirardato, Maccheroni, and Marinacci
(2008) show that the agent updates her set of priors using Bayes’ rule every time
she is told that a >-unambiguously non-null event has occurred if and only if
she satisfies Reduced Dynamic Consistency. If € = 0, therefore, Reduced Dynamic
Consistency applies. Conversely, assume that Reduced Dynamic Consistency is
satisfied and let us say, by means of contradiction, that we have a minimal Hy-
pothesis Testing representation with Ambiguity Aversion (, p, €) of {>= }
which € = 0. Since {EA}AEz
then (%, p, 0) must also represent it, contradicting the minimality of («, p, €).
Q.E.D.

- in
satisfies Reduced Dynamic Consistency, however,
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Products’ heterogeneity distinguishes the medical device sector,

a fertile terrain for the development of several sciences and tech-

nologies that contributes to the complexity, but also enhances
the output, of valuable research. Its industrial fabric is extensive:

alongside a number of major firms there is a broad network of
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1. - Introduzione

Il settore dei dispositivi medici ¢ oggi ancora poco conosciuto nel suo com-
plesso e nelle specificita che lo caratterizzano. Il motivo probabilmente risiede
nell’elevata eterogeneita delle famiglie di prodotti che nascono dallo sviluppo e
applicazione di discipline e tecnologie anche molto diverse tra loro. L’obiettivo
di questo lavoro consiste pertanto nella ricostruzione delle coordinate essenziali
a tracciare il perimetro del settore da punto di vista storico, tecnologico ed eco-
nomico. Il capitolo 2, dedicato ai cenni storici, propone le fasi e le tappe fonda-
mentali nell’evoluzione di tecnologie particolarmente rappresentative del settore.
Il capitolo 3 introduce le categorie base necessarie a ridurne la complessita ai fini
di una sua analisi sintetica e ne presenta le dimensioni fondamentali in termini
di numero di imprese, fatturato e dipendenti. Il capitolo 4 illustra la componente
di maggiore prospettiva del tessuto industriale: le szart-up innovative. La tendenza
alla concentrazione geografica e allo sviluppo di specializzazioni territoriali che
caratterizzano il settore sono analizzate nel capitolo 5. Il capitolo 6 descrive I'an-
damento del settore dal 2011 al 2013 in termini di macro-dati commerciali e di
produzione. Il capitolo 7 presenta il settore dei dispositivi medici nel contesto in-
ternazionale secondo due prospettive, quella dell’attivita brevettuale e quella dei
flussi commereciali. Il capitolo 8, infine, ¢ dedicato alle considerazioni finali.

2. - Cenni storici

Questo capitolo si propone di illustrare I'evoluzione scientifica e tecnologica
che ha permesso alla sanitd moderna di disporre dei dispositivi medici attualmente
sul mercato. Si tratta di una ricostruzione storica che corre su centinaia di fili e
non su uno soltanto e questo perché i cosiddetti “dispositivi medici” nascono da
numerose tecnologie profondamente diverse tra loro. Il lavoro ¢ stato individuare
e definire le fasi di tale articolata evoluzione e fornire alcuni tra gli esempi pit si-
gnificativi.

Fatta questa premessa, possiamo affermare che la medicina, nata come arte, ¢
poi diventata una scienza e, infine, una tecno-scienza. I primi dispositivi erano
manufatti piuttosto rudimentali, molti dei quali privi di una specifica destinazione
d’uso medico. In un secondo momento, il progresso fu sostenuto principalmente
dall’evoluzione degli strumenti di misurazione e della conoscenza medico-scien-
tifica. La gran parte dei dispositivi restd a bassa complessita tecnologica fino a
quando, non molto tempo fa, prese avvio una vera e propria rivoluzione, resa
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possibile dall’applicazione di innovazioni tecnologiche provenienti dai campi pitt
disparati. Queste sono le tre fasi individuate che di seguito sono illustrate attra-
verso casi aneddotici o esemplari.

2.1 Quando la medicina era un arte

Allorigine i dispositivi medici, intesi come strumenti di cui il medico si potesse
servire, erano gran poca cosa. Il bisturi, gia utilizzato nell’antico Egitto, era un
utensile in ossidiana. Tra i manufatti piti antichi si citano alcune protesi artificiali:
una gamba di bronzo e legno rinvenuta in un’antica tomba romana e datata 300
a.C. ¢, il pit antico di tutti, un alluce di legno e pelle ritrovato in uno scavo ar-
cheologico in Egitto e datato tra il 1000 e il 600 a.C.!

In campo diagnostico, 'esame di campioni di urine ha rappresentato a lungo
'accertamento per antonomasia. Gia ai tempi di Ippocrate (460-377 a.C.) si era
intuito il valore diagnostico delle sostanze presenti nelle urine. A quei tempi si
trattava di un’indagine condotta tramite gli organi di senso: gli antichi cinesi e
persiani per accertare la presenza di glucosio in eccesso nell’urina del paziente ne
versavano alcune gocce sul terreno per vedere se attirava le formiche. Il recipiente
(detto “matula”) ideato da Avicenna (980-1037) per lo studio dell’aspetto del-
I'urina rende l'idea dell’evoluzione che ha interessato i dispositivi medico-diagno-
stici zn vitro in questa prima fase”.

2.2 Quando la medicina divento una scienza

Il passaggio da arte a scienza pud essere datato nel XVII secolo’, quando co-
mincid a imporsi, anche in campo medico, il metodo sperimentale unito alla mi-
surazione dei fenomeni osservati. Il medico Gian Battista Morgagni (1682-1771)
fu all’epoca uno dei pit efficaci sostenitori del fatto che non fosse la “teorizzazione
di flussi invisibili” la via per comprendere le malattie, bensi 'accurata conoscenza
dell’anatomia?. Adottato il metodo scientifico, i progressi non si fecero attendere
e quelle citate di seguito sono soltanto alcune delle innovazioni che si susseguirono

Informazioni tratte da una ricerca su internet (htgp://www.focus.it/culturalstorialla-protesi-piu-
antica-della-storia-e-opera-degli-egizi).

2 Plebani in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).

3 Burlina in DOR1ZZI R. e DALL’OLIO G., (1994).

4 MORGAGNI G.B. (1706; 1717; 1719; 1761).
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tra il XVIII e il XIX secolo segnando tappe importanti nella storia dei dispositivi
medici che, in questa fase, riguardarono soprattutto gli strumenti di misurazione.

1l primo stetoscopio

Questo dispositivo, ancora oggi simbolo della professione medica, fu inventato
nel 1816 da Rene¢ Laennec (1781-1826)°. Appoggiando un quaderno arrotolato
al torace del paziente, scopri che riusciva a sentirne i battiti cardiaci pit distinta-
mente rispetto alla diretta applicazione dell’orecchio: era nato il primissimo “ste-
toscopio”. Il prototipo che presentd pubblicamente, invece, era costituito da un
tubo di legno lungo 30 cm. e di 2-5 mm. di diametro. L’evoluzione portd intorno
al 1830 a modelli con tubicini flessibili; una ventina di anni dopo comparvero i
primi stetoscopi biauricolari; fino ad arrivare ai moderni stetoscopi dotati di una
capsula con membrana vibrante (una sorta di timpano meccanico) che, applicata
sul corpo del malato, oscilla sotto le onde sonore emesse dagli organi interni del
paziente producendo vibrazioni trasmesse all'interno dello stetoscopio che le am-
plifica e le rende udibili all’orecchio del medico.

La diagnostica in vitro

Sebbene I'analisi quantitativa e qualitativa dei campioni avesse preso piede gia
dai primi anni del ‘800, fu verso la meta del XIX secolo che le applicazioni della
chimica analitica, prima riservate quasi esclusivamente all’analisi di acqua e mi-
nerali, cominciarono a diffondersi anche all’analisi di materiali biologici a scopo
diagnostico®. Risale al 1840 il primo polarimetro, ribattezzato “diabetometro”
quando le sue applicazioni, inizialmente dedicate all’'industria saccarifera, si al-
largarono all'individuazione del glucosio nelle urine.

Nella seconda meta dell’800 i progressi furono nel complesso modesti perché
ai medici mancavano ancora quelle conoscenze di base che permettessero loro di
ottenere informazioni dalla concentrazione di determinati composti nelle urine e
nel sangue. Le strumentazioni rimasero a lungo rudimentali e cosi pure i metodi
in uso che richiedevano grandi quantita di materiale biologico. Il salto di qualita
avvenne nel secolo successivo grazie ai metodi di misura ottici e chimico-fisici
che permisero di abbattere i tempi di esecuzione degli esami e di ridurre la quan-
titd di campione richiesto.

> Informazioni tratte da una ricerca su internet, http://www.antiquemed.com/tableofcon. htm

¢ DALL’OLIO G. et AL., (1996).
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La prima siringa ipodermica

L’invenzione risale al 1850 ed ¢ attribuibile ai medici Alexander Wood (1817-
1884) e Charles Gabriel Pravaz (1791-1853)”. In queste prime siringhe in vetro,
'avanzamento del pistone, formato da dischi di cuoio, era regolato da un sistema
a vite che permetteva di dosare la quantita di liquido da iniettare.

Le prime siringhe monouso in plastica furono introdotte negli anni ‘50. In se-
guito, sono state dotate di aghi sempre pili sottili, di sistemi innovativi per la som-
ministrazione dei farmaci, e di dispositivi di sicurezza (ad esempio 'ago retrattile)
per proteggere gli operatori da eventuali contatti con materiale biologico infetto.

1l primo sfigmomanometro

Fu inventato nel 1896 dal medico Scipione Riva-Rocci (1863-1937)% con lo
scopo di monitorare le condizioni del paziente durante 'intervento chirurgico.
Prima di allora, infatti, il chirurgo che operava un paziente sotto anestesia non si
accorgeva se esso stava per morire “sotto i ferri”. Utilizzando semplici oggetti (un
calamaio, del mercurio, una camera d’aria di bicicletta), Riva-Rocci costrui un
apparecchio che, per le sue piccole dimensioni, poteva entrare in sala operatoria’.
Il dispositivo fu poi perfezionato per consentire anche Iauscultazione dei toni

cardiaci e la misurazione della pressione arteriosa minima.

1l primo elettrocardiografo

Gia nel XIX secolo medici e studiosi sapevano che il cuore produce elettricita.
Nel 1903, il fisiologo Willem Einthoven (1860-1927) costrui il primo elettro-
cardiografo'’, un apparecchio in grado di produrre una rappresentazione grafica
dell’attivita elettrica del cuore.

Da allora, la tecnologia in questo campo ha compiuto passi molto importanti:
gli elettrocardiografi moderni sono molto pil piccoli, leggeri e maneggevoli, e
soprattutto sono in grado di trasmettere a una stazione remota ricevente i dati re-
gistrati, ad esempio, a casa del paziente o in ambulanza.

7 DALL’OLIO G. e DorizzI R. (2003).

Informazioni tratte da una ricerca su internet, http://www.alambicco.unito.it/A/Feb12/2_2_7_
Sfigmomanometro.html

In precedenza erano gia stati inventati degli strumenti che misuravano la pressione sanguigna,
ma si trattava di apparecchi troppo ingombranti e difficili da usare.

Informazioni tratte da una ricerca su internet, butp:/fwww.elettrocardiografo.itfstoria-elettrocar-

diografo.cfm
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1l primo encefalografo

Nel 1924 il medico Hans Berger (1873-1941), partendo dall’idea di Eintho-
ven, inventd I'encefalografo!’, uno strumento in grado di registrare un tracciato
dell’attivita elettrica del cervello (encefalogramma), attraverso due piccoli dischi
di metallo posti sul cuoio capelluto del paziente.

1l primo microscopio elettronico
Nel 1931 due ingegneri, Ernst Ruska (1906-1988) e Max Knoll (1897-1969),

inventarono lo strumento che diventd simbolo della ricerca scientifica: il micro-
scopio elettronico'®. Per la prima volta gli scienziati furono in grado di visualizzare
chiaramente virus e piccole strutture intracellulari, grazie alla capacita di ingran-

dimento, molto maggiore rispetto al microscopio ottico inventato nel 1674 da
Anton van Leeuwenhoek (1632-1723).

1l primo catetere vescicale flessibile

Il cosiddetto “cateterismo intermittente” era una pratica gia in uso tra gli an-
tichi egizi, greci e romani'?: un tubo metallico (in oro, argento, o ferro) lubrificato
e poi inserito nella vescica ne facilitava lo svuotamento nei casi di ritenzione uri-
naria. Nei primi anni del ‘900 tale pratica fu progressivamente abbandonata a
causa delle infezioni conseguenti, finché nel 1934 fu prodotto il primo catetere
vescicale flessibile in gomma.

2.3 La tecno-medicina

Il passaggio della medicina da scienza a tecno-scienza non ha comportato un
salto di paradigma come nel passaggio da arte a scienza. Questo perché in realta
non vi ¢ stata (e non potra mai esservi) alcuna staffetta tra scienza (sapere) e tec-
nologia (strumento): il progresso nelle conoscenze medico-scientifiche e quello
delle tecnologie sanitarie sono due fenomeni che continuano ad alimentarsi a vi-
cenda. Nella seconda meta del XX secolo il tasso di innovazione delle tecnologie
sanitarie si ¢ intensificato enormemente, i tipi di dispositivi introdotti si sono
moltiplicati in misura esponenziale e il loro utilizzo ¢ diventato tanto pervasivo

! Informazioni tratte da una ricerca su internet, bep://it. wikipedia.org/wiki/Hans_Berger
12 Informazioni tratte da una ricerca su internet, hep://it.wikipedia.org/wiki/Ernst_Ruska
13 Mallarini e Mazzei in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).
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quanto imprescindibile. Per questi motivi parliamo di “tecno-medicina” inten-
dendo una fase che si ¢ aperta negli anni ‘50.

Di seguito si portano alcuni esempi di importanti innovazioni introdotte dalla
meta del XX secolo in avanti.

La prima protesi valvolare cardiaca

I primi interventi chirurgici sulle valvole cardiache furono eseguiti negli Stati
Uniti a partire dagli anni 20, ma il periodo di maggiore evoluzione ¢ avvenuto
tra i primi anni ‘50 e i primi anni ‘60, grazie ai progressi compiuti nella scienza
dei materiali e in vari campi dell’ingegneria'®.

Negli anni ‘50 furono introdotte sul mercato le prime protesi valvolari mec-
caniche. La prima valvola artificiale impiantata risale infatti al 1952: si trattava
di una gabbia in plexiglas con una palla di polietilene all'interno che fungeva da
occlusore. Successivamente fu introdotto sul mercato un nuovo modello di valvola
meccanica ‘a singolo disco oscillante”. Di dimensioni ridotte rispetto al prece-
dente, poteva essere posizionato in siti anatomici ristretti, senza il rischio di dan-
neggiare i tessuti. Nel 1977 fu ideata e introdotta sul mercato la bileafler, una
valvola completamente in carbonio pirolitico, ancora oggi la protesi meccanica
pil impiantata al mondo.

Negli stessi anni cominciarono a diffondersi anche le protesi biologiche. Risale
agli anni ‘80 un trattamento anti-calcificazione a base di un amminoderivato del-
Iacido oleico, capace di migliorare I'affidabilita delle valvole biologiche. Negli
anni ‘90, sono state poi introdotte le valvole biologiche di tipo stentless (senza
struttura di sostegno) che facilitano 'emodinamica e le sutureless o a rilascio veloce,
che consentono I'impianto chirurgico di una valvola biologica limitando al mas-
simo i tempi di circolazione extracorporea e facilitando gli interventi pitt complessi
in approccio mininvasivo.

Una successiva innovazione nel campo delle valvole artificiali riguarda la pro-
cedura trans catetere per via percutanea trans femorale o trans apicale per la loro
sostituzione. Nel 2002 fu eseguito il primo impianto su essere umano di una val-
vola cardiaca tramite tecnica transcutanea, procedura che consiste nell’'inserimento
di una bioprotesi all'interno della valvola aortica nativa, senza bisogno di inter-
vento chirurgico a cuore aperto, né di by-pass cardio-polmonare.

14 BUTANY J. et AL. (2003); CRIBIER A. ez AL. (2002); TUNG B. ez AL. (2003); SUN J.C.]J. ez AL. (2009).
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1l primo pacemaker impiantabile

Nonostante I'efficacia della stimolazione elettrica dell’attivita del cuore fosse
nota gia agli inizi del XIX secolo, il primo pacemaker (esterno) risale al 1932". Si
trattava di elettrostimolatori “a parete” alimentati dalla rete elettrica dell’ospedale.
Nel 1957 I'ingegnere Earl Bakken (classe 1924) inventd un dispositivo dotato di
batteria portatile.

Nel 1958 venne impiantato il primo pacemaker con alimentatore ricaricabile
dall’esterno. La possibilita di impiantare il pacemaker sotto pelle come dispositivo
permanente rappresentd la prima vera svolta innovativa nella storia della stimola-
zione cardiaca. Tuttavia, rimaneva una grossa limitazione legata all’alimentazione:
la batteria in nichel-cadmio aveva una durata molto limitata (circa 15-20 minuti).

La seconda generazione di pacemaker arrivd pochi anni piu tardi, grazie all’in-
gegnere Wilson Greatbatch (1919-2011) e alle mini-batterie al mercurio, che fu-
rono integrate all’interno del dispositivo stesso, apportando miglioramenti in
termini sia di dimensione sia di durata delle batterie stesse. Tuttavia erano ancora
grandi (larghi 10 cm.) e pesanti (oltre 250 grammi) ed era necessario collocarli
nell’'addome con interventi a cuore aperto. La prima svolta verso procedure mi-
ninvasive avvenne a meta degli anni ‘60, con I'introduzione del primo pacemaker
intravenoso. Nel 1967, fu realizzato il primo pacemaker on demand ossia predi-
sposto per rimanere inattivo sino a che la frequenza naturale dei battiti del cuore
del paziente fosse rimasta entro una certa soglia e non avesse richiesto la stimola-
zione elettrica. Negli anni 70 si passo da batterie allo zinco/mercurio con un’au-
tonomia di 18-24 mesi a batterie al litio/iodio con un’autonomia di oltre dieci
anni. E’ del 1979 il primo pacemaker bicamerale, che consentiva una stimolazione
pit simile a quella fisiologica, essendo in grado di stimolare sia l'atrio sia il ven-
tricolo, mediante il posizionamento di cateteri in ciascuna cavita cardiaca. Infine,
negli anni ‘80, grazie allo sviluppo delle tecnologie microelettroniche, furono ot-
timizzati dimensioni e peso dello stimolatore cardiaco dove alloggia la batteria al
litio (larghezza circa 5 cm.; spessore < 1 cm.; peso < 30 grammi) consentendone
I'impianto sottocute in anestesia locale.

In questi ultimi anni, la ricerca ha puntato a migliorare i pacemaker in termini sia
di multi-funzionalita (ad esempio il pacemaker-defibrillatore introdotto alla fine degli
anni ‘90) sia di multi-programmabilita e ha portato a modelli di pacemaker compa-
tibili con la risonanza magnetica. In via di sviluppo sono oggi sistemi di stimolazione
miniaturizzati da inserire completamente nel cuore tramite tecnica #rans catetere.

15 JEFFREY K. e PARSONNET V. (1998); Mallarini in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).
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La prima protesi dell anca

L’intervento di sostituzione totale d’anca rappresenta uno dei maggiori successi
della moderna ortopedia'®. Nel periodo che va dal 1890 fino alla fine degli anni
‘50 sono stati fatti diversi tentativi di sostituzione dell’articolazione dell’anca. In
[talia il primo impianto fu eseguito nel 1957. In generale questi interventi perd
non ebbero successo a causa dell'inadeguatezza dei materiali impiegati che si di-
mostrarono non resistenti alla sollecitazione meccanica.

E degli anni ‘50 I'introduzione del cemento come materiale di fissaggio delle
protesi (in precedenza fissate con viti o chiodi), cosi come avveniva dal 1890 per
le protesi dentistiche mandibolari.

I primi impianti di protesi totale d’anca ai quali ¢ possibile oggi attribuire ec-
cellenti risultati a medio termine, si ebbero negli anni ‘60 per opera del chirurgo
inglese Sir John Charnley (1911-1982). La protesi iniziale consisteva di una coppa
acetabolare in zeflon (poi rimpiazzato con polietilene ad altissimo peso molecolare)
e di una componente femorale monoblocco in acciaio inox. Da allora la ricerca
sia di materiali innovativi sia di particolari tecniche di rivestimento dei materiali
gia in uso si ¢ intensificata per garantire una maggiore bio-compatibilita e una
resistenza all’'usura.

La protesica dell’anca si ¢ poi evoluta verso la fissazione biologica senza I'uti-
lizzo del cemento. Pioniere fu nel 1983 il professore Lorenzo Spotorno (1936-
2009) che disegnod uno stelo d’anca in lega di titanio, ancor oggi uno dei piu
utilizzati al mondo.

L’impianto di protesi non cementate richiede la massima precisione, e quindi
una grande esperienza da parte del chirurgo ortopedico, ecco perché negli ultimi
anni sono state sperimentate soluzioni che affidano la pianificazione dell’inter-
vento a software digitali, i parametri intraoperatori a un sistema computerizzato
o addirittura la preparazione dell’osso e dell’alloggiamento dell'impianto a un
robot guidato dal medico. In futuro, questo stesso 70bot potrebbe collocare diret-
tamente la protesi. Le tecniche operatorie sono diventate sempre piu sofisticate
grazie ai nuovi strumenti, non solo con l'obiettivo di raggiungere una maggior
precisione, ma anche con quello di essere pit conservativi nei confronti dell’ana-
tomia e dei tessuti del paziente.

16 Marcuccio in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003); CHARNLEY J. (1960); SMITH-PETERSEN
M.N. (1948; 1952); WROBLEWSKI B.M. et AL. (1999).
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La prima protesi di ginocchio

Le prime componenti protesiche di ginocchio, ideate negli anni ‘40, compren-
devano solo semi-compartimenti tibiali o femorali. La produzione industriale co-
mincio trent’anni dopo'’. Le prime protesi di ginocchio complete, simili a quelle
che vengono utilizzate oggi, furono introdotte negli anni “70. L’evoluzione dei
materiali, delle tecniche e della computerizzazione assistita, ha seguito di pari
passo quella introdotta per I'anca, in quanto le stesse industrie si occupavano, e
si occupano tutt’ora, di entrambe le tecnologie.

La diagnostica in vitro

La diagnostica di laboratorio ¢ una disciplina relativamente giovane'®: il labora-
torio prese forma nella prima meta del XX secolo, ma la medicina di laboratorio
venne dopo, con 'aumento delle conoscenze sugli eventi fisio-patologici sottesi ai
fenomeni riscontrabili in laboratorio. La domanda di esami di laboratorio crebbe
enormemente negli anni 50 e ‘60 e contribui ad accelerare I'evoluzione tecnologica.

Nel 1957 ci fu la svolta fondamentale nella strumentazione di laboratorio:
'avvento dei cosiddetti autoanalyzer a flusso continuo, apparecchi in grado di
eseguire in quasi totale autonomia alcune analisi e che furono protagonisti fino
agli anni ‘80 e ‘90 durante i quali la tendenza all’automazione si allargo fino a in-
cludere anche le fasi pre-analitiche (accettazione, identificazione, centrifugazione,
distribuzione dei campioni all’analizzatore).

In generale ¢ possibile distinguere due fasi. Nella prima la tendenza fu quella
di automatizzare e specializzare gli strumenti in funzione del tipo di esami da con-
durre (chimica clinica, ematologia, immunologia, microbiologia). Nella seconda
fase, la tendenza, tuttora in corso, ¢ quella di sviluppare strumenti che, da un
lato, siano in grado di eseguire diversi tipi di test sempre piti integrati, corredati
e supportati dalla gestione dell’'informazione e del dato diagnostico, e, dall’altro,
siano sempre pil piccoli e portabili, e al tempo stesso sicuri e affidabili, per con-
sentire analisi ovunque il paziente ne abbia necessita.

I bisturi

Il bisturi ¢ stato inteso semplicemente come lama'? fino al 1926, quando il fi-
siologo William T. Bovie (1881-1958) invento e utilizzo per la prima volta I'elet-

17" Marcuccio in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).

18 Plebani in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).

Y Informazioni tratte da una ricerca su internet, Aup:/www.amber-ambre-inclusions.info/nuova%20
chirurgia.him
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trobisturi. Maggiori evoluzioni avvennero nella seconda meta del XX secolo: nel
1955 il medico Humberto Ferndndez Mordn (1924-1999) invento il bisturi dia-
mantato (cosi chiamato per la punta realizzata in diamanti sintetici); successiva ¢
la diffusione del bisturi /aser (dagli anni ‘60); fino ad arrivare all'introduzione
negli anni ‘90 di sistemi che combinavano all’uscita dell’elettrobisturi tradizionale
un fascio di gas Argon, e di sistemi a radiofrequenza e a ultrasuoni che incidono
e coagulano nello stesso momento e che tuttora rappresentano I'ultima frontiera
dell’elettrochirurgia.

1l primo impianto cocleare

L’impianto cocleare (IC) ¢ un dispositivo elettronico in grado di ripristinare
la percezione uditiva nelle persone colpite da ipoacusia, quando il danno riguarda
la coclea ma non il nervo®. L’impianto cocleare ¢ il primo organo di senso arti-
ficiale realizzato dall’'uvomo e pud essere considerato una delle innovazioni pitt im-
portanti nel campo medico degli ultimi decenni.

La storia della stimolazione elettrica dell’apparato uditivo risale all’inizio del
XIX secolo, quando Alessandro Volta (1745-1827) sperimento sensazioni uditive
conseguenti all’applicazione degli elettrodi di una pila posti nel condotto uditivo
esterno. E perd del 1972 il primo impianto cocleare a canale singolo. La prima
generazione di impianti cocleari consisteva in dispositivi mono-canale che invia-
vano informazioni codificate a un solo elettrodo posizionato nell’orecchio interno.
Questi impianti cocleari permettevano ai pazienti di percepire alcuni semplici
suoni, ma tendenzialmente non permettevano di riconoscere il linguaggio esclu-
sivamente attraverso |'udito (essi consentivano una pit facile lettura labiale). Nel
1984, in Australia fu introdotto il primo dispositivo per impianto cocleare mul-
ticanale. Con I'utilizzo di questi dispositivi si era in grado di stimolare le fibre del
nervo acustico in zone diverse lungo tutta la coclea e i pazienti erano in grado di
percepire chiaramente i suoni e di comprendere il linguaggio parlato senza I'aiuto
della lettura labiale.

Durante gli anni ‘90, grazie allo sviluppo della microelettronica, furono svi-
luppati impianti cocleari di dimensioni sempre piu ridotte, che consentivano
anche ai pazienti in etd pediatrica di “indossare” il dispositivo, applicandolo dietro
alle orecchie. Nel 2006 sono stati approvati in Europa i primi due dispositivi to-

20 BERRETTINI S. et AL. (2011); BRIGGS R.]. ez AL. (2008); DJOURNO A. e EYRIES C. (1957); FRETZ
R.J. e FRAVEL R.P. (1985); GIANSANTI D. ez AL. (2009); HOUSE W.F. e DOYLE ].B. JR. (1962);
SIMMONS F.B. (1964); TURCHETTI G. et AL. (2011); WILSON B.S. (2000).
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talmente impiantabili non cocleari, basati sull’utilizzo di trasduttori inseriti al-
linterno dell’orecchio, in grado di convertire il segnale acustico in vibrazioni mec-
caniche per la stimolazione dell’orecchio medio.

Un’evoluzione dell'impianto cocleare ¢ rappresentata dall'impianto al tronco en-
cefalico (ABI), introdotto in Europa nel 1998, che tramite particolari elettrodi sti-
mola direttamente a livello encefalico; ¢ rivolto a chi, avendo un nervo acustico non
pitt funzionante, non avrebbe alcun beneficio dall'impianto cocleare multicanale.

1l primo defibrillatore impiantabile

Il defibrillatore impiantabile ¢ un dispositivo salvavita che, nei pazienti ad alto
rischio di insorgenza di fenomeni di fibrillazione ventricolare e conseguente morte
cardiaca, riconosce 'aritmia ventricolare e interviene in tempi molto ridotti per
interromperla?'. La tecnologia del defibrillatore si basa su quella del pacemaker di
cui ha ripercorso le tappe evolutive a partire dal 1980 (anno di impianto del primo

defibrillatore).

La diagnostica per immagini

Le origini della diagnostica per immagini si possono far risalire al 1895 quando
il fisico Wilhelm Konrad Roentgen (1845-1923) scopri casualmente che i raggi
emanati da un tubo catodico potevano attraversare lo scheletro e impressionare
una lastra fotografica*>. Un grande impulso allo sviluppo della radiologia fu dato
dall'ideazione e realizzazione dei supporti farmaceutici alla radiologia stessa: i
mezzi di contrasto. Introdotti dal fisiologo Walter Canon (1871-1945), permisero
di visualizzare organi prima invisibili.

Negli anni ‘30, grazie al radiologo Alessandro Vallebona (1899-1987), nacque
la stratigrafia, una metodica che permetteva la proiezione, su un unico piano, di
organi e strutture ossee poste su piani diversi. Il macchinario si componeva fon-
damentalmente di due elementi: un tubo radiogeno, che emetteva un fascio di
raggi X, e un ricettore, una pellicola, sul quale rimanevano impresse le immagini
cercate. La tecnica della stratigrafia fu utilizzata in campo medico fino a meta
degli anni ‘80 quando, grazie all'introduzione in sanita del calcolatore elettronico,
fu soppiantata da una nuova metodica: la tomografia computerizzata (TC).

21 Mallarini in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).

22 BAKER K.]. ez AL. (2001); CE1 L. (2011); CrrTADINI G. (2002); FOSBINDER R. e KELSEY C.
(2002); MazzucATO F. (2009); REPACHOLI M.H. e BENWELL D.A. (1982); ROBERTSON V.].
e BAKER K.]. (2001).
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Storicamente, possiamo considerare come periodo di svolta gli anni 70,
quando furono introdotte nella pratica clinica 'ecotomografia (o ecografia) e la
tomografia computerizzata (TC o TAC)?; successiva ¢ la risonanza magnetica
per immagini (RMI).

L’ecografia ¢ una tecnica di indagine clinica basata sulla rilevazione di onde
ultrasonore riflesse in corrispondenza delle superfici di separazione di tessuti di-
versi. Fin dalla nascita, intorno alla meta degli anni 70, 'ecografia ha acquistato
un grande successo nella diagnostica medica. La tecnica utilizza la proprieta degli
ultrasuoni di attraversare i tessuti corporei e di essere riflessi, in variabile entita,
al passaggio tra zone con differente capacita di trasmissione. Un’altra innovazione
tecnologica ¢ rappresentata dall’ ecodoppler, utilizzato per esaminare il flusso san-
guigno in tutto il corpo, e dall’ecocardiodoppler, che consente di fare una fotografia
del cuore ed ¢ richiesto come analisi aggiuntiva nel caso in cui U'elettrocardio-
gramma presenti irregolaritd o risulti poco chiaro. Questo strumento ha una
grande importanza nella medicina vascolare ma anche nella chirurgia, in quanto
consente di ricevere immagini degli organi in tempo reale mentre si agisce su di
essi. Grazie all'innovazione tecnologica, gli ospedali oggi sono dotati di strumenti
di rilevazione sempre piu precisi e di macchine per ecografia tridimensionale o
addirittura 4D o che utilizzano una nuova categoria di mezzi di contrasto.

Nel 1971 l'ingegnere Godfrey Hounsfield (1919-2004) e il fisico Allan Cor-
mack (1924-1998) inventarono il primo tomografo computerizzato sequenziale:
un dispositivo in grado di analizzare, pero, solo il cranio. Fu realizzato da
un’azienda che in seguito cambio radicalmente la sua filosofia produttiva: la EMI,
attiva in seguito in campo musicale. Nel 1975, grazie a ricerche eseguite dal ra-
diologo Ralph Alfidi (1932-2012), convinto che la tomografia computerizzata
potesse avere un ben pitt ampio utilizzo, fu eseguita con successo la prima TC al-
I'addome. La TC ha consentito il riconoscimento e la collocazione spaziale di
tutte quelle strutture corporee che, non essendo dotate di sufficiente contrasto
naturale, non sono visibili nelle radiografie senza mezzo di contrasto artificiale. Il
tomografo di prima generazione aveva tempi di scansione molto elevati, nell’or-
dine di minuti. L’evoluzione abbasso progressivamente il tempo di esecuzione
fino a valori compresi tra i due i quattro secondi. Un avanzamento tecnologico
pill recente, mirato alla possibilita di studiare volumi sempre pili estesi in tempi
sempre pil brevi, ¢ rappresentato dai sistemi TC multi-strato. Nella TC multi-

# Riferendosi al fatto che inizialmente le immagini venivano generate solo sul piano assiale, o
trasversale, perpendicolare cio¢ all’asse lungo del corpo.
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strato il sistema di rilevazione consiste in pit file di rivelatori che misurano si-
multaneamente |'attenuazione dei raggi X in pit sezioni corporee ed eseguono
velocemente scansioni di tutto il corpo a elevata risoluzione assiale. In questi si-
stemi non si ha un’acquisizione a spirale singola, ma la scansione avviene mediante
piu spirali affiancate tra loro, permettendo quindi di aumentare la quantita di
dati acquisiti.

La risonanza magnetica per immagini (RMI) ¢ una tecnica non invasiva che
consente di riprodurre immagini del corpo umano basandosi sugli effetti di un
campo magnetico stabile, perturbato da impulsi di radiofrequenza. Si tratta di
un esame diagnostico relativamente recente; il suo utilizzo, infatti, ¢ cominciato
soltanto negli anni ‘80. La scoperta del principio di risonanza magnetica si deve
ai due fisici Felix Bloch (1905-1983) e Edward Purcell (1912-1997) e risale al
1946. Nel periodo tra il 1950 e il 1970 'RMI fu sviluppata e usata principalmente
per analisi molecolari chimiche e fisiche. Presto, pero, si comprese che si era di
fronte ad una tecnologia rivoluzionaria che, senza impiego di radiazioni ionizzanti,
¢ in grado di produrre immagini di sorprendente corrispondenza con la realta
anatomica. L'impiego clinico della RM, che era inizialmente limitato al sistema
nervoso, si ¢ presto esteso all’intero corpo, sfruttando 'esperienza pratica acquisita
in precedenza con la TC, soprattutto per quanto riguarda 'acquisizione e la rico-
struzione dell'immagine. Tali fasi sono divenute ormai tanto veloci da consentire
anche la realizzazione dell’angiografia in RM (1987), con 'utilizzo di una nuova
categoria di mezzi di contrasto paramagnetici a base di gadolinio. Nel 1992 inizia
lo sviluppo del’RMI funzionale (fRMI), una tecnica che permette di costruire
una mappa delle funzioni delle varie regioni del cervello umano.

La tomografia a emissione di positroni (PET) ¢ una tecnica avanzata di medicina
nucleare capace di fornire informazioni sulle funzioni cellulari 77 vivo (flusso, me-
tabolismo, sistemi di neurotrasmissione, ecc.), a differenza di TC e RMI, che invece
forniscono informazioni di tipo morfologico sul distretto anatomico esaminato.
Nonostante I'evoluzione della strumentazione PET sia stata rapida, solo nella meta
degli anni ‘90 la tecnica trovo impiego a livello clinico. Uno dei fattori che ha per-
messo tale svolta ¢ stata la possibilita di misurare il metabolismo del glucosio, per
definirne le aree di maggior consumo, indice di processi inflammatori o tumorali.
Le prime immagini ottenute con la PET risalgono agli anni 70, dal 2000 la PET
¢ diventata una tecnica standard per la diagnosi in campo oncologico.

Capitoli recentissimi sono quelli relativi all’7maging molecolare e alle tecniche
di imaging integrate, il cui scopo ¢ di combinare visivamente le informazioni che
provengono da diverse tecniche, per aumentare le potenzialitd diagnostiche di
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ciascuna. Un esempio ¢ la tecnica integrata PET/CT: 'immagine PET ¢ carente
da un punto di vista della localizzazione anatomica, mentre la CT non contiene
informazioni metaboliche. La sinergia delle due modalita supera i limiti di en-
trambe e ne arricchisce 'applicazione clinica. Nuovi orizzonti diagnostici si po-
tranno aprire anche con l'ultima nata delle apparecchiature ibride, la PET/RMI.

1l primo “cuore artificiale”

Anche se non ¢ propriamente corretto parlare di cuore artificiale, con questo
termine si indica un apparecchio in grado di svolgere le funzioni cardiache in sog-
getti in attesa di un vero e proprio trapianto di cuore. Il primo dispositivo di que-
sto tipo fu impiantato nell’'uomo nel 1982 da un team di chirurghi dell’Universita
dello Utah?. Da allora vi ¢ stata una notevole evoluzione dal punto di vista tec-
nologico: il piti recente cuore artificiale ¢ realizzato in titanio e plastica, pesa un
chilo, ¢ poco piti grande di un’arancia, ed ¢ alimentato da una batteria che si fissa
alla cintura e va ricaricata ogni mezz'ora collegandola alla rete elettrica.

I biomateriali

Si tratta di materiali compatibili con un sistema vivente che possono trovare
impiego in numerose applicazioni medicali: in dispositivi e impianti biomedici,
progettati per esplicare determinate funzioni nell’organismo, ma anche in attrez-
zature chirurgiche (fili da sutura ad esempio), in biomacchine e in dispositivi per
il rilascio controllato di farmaci.

La storia dei biomateriali ¢ in realta antichissima e si puo far discendere dai
primi rudimentali innesti ossei. L’evoluzione qui sinteticamente richiamata ¢
quella avvenuta nella seconda meta del XX secolo e puo essere riassunta in tre
tappe fondamentali®:

- quella relativa ai biomateriali di prima generazione (anni 70): dovevano essere
bioinerti, e possedere proprieta fisiche simili a quelle del tessuto sostitutivo
con tossicitd minima;

- quella relativa ai biomateriali di seconda generazione (anni ‘80-’90): dovevano
essere bioattivi, cio¢ provocare azioni e reazioni controllate nell’ambiente fi-
siologico, oppure riassorbibili, dunque degradarsi chimicamente e riassorbirsi
in maniera controllata;

2 Informazioni tratte da una ricerca su internet, http://www.dica33.itlargomenti/tecnologialbio-
nicolbionico2.asp?p=41
» Informazioni tratte da una ricerca su internet, hztp://tesi.cab.unipd.it/23537/
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- quella relativa ai biomateriali di terza generazione (anni 2000): devono essere
sia bioattivi sia riassorbibili; essi rappresentano tuttora il presente e il futuro
dei biomateriali.

I biomateriali trovano applicazione principalmente in ortopedia (protesi arti-
colari, sistemi di fissaggio di fratture, cemento per ossa, tendini e legamenti arti-
ficiali, ecc.), odontoiatria (implantologia, endodonzia, ortodonzia, odontoiatria
conservativa, ecc.), cardiovascolare (innesti vascolari, valvole cardiache, ossigena-
tori, pacemaker, stent intravascolari, ecc.), oculistica (lenti a contatto - LaC, lenti
intraoculari - IOL). I biomateriali trovano largo impiego anche nell'ingegneria
tissutale, dove devono essere in grado di stimolare I'adesione, la proliferazione e
la differenziazione cellulare portando alla rigenerazione del tessuto o dell’organo
che sono chiamati a sostituire temporaneamente. Ne sono un esempio quelli de-
finiti “osteoinduttivi”, cio¢ capaci di indurre, una volta impiantati, la formazione
delle ossa (processo noto anche come osteogenesi).

1l primo stent

Lo stent ¢ una struttura metallica cilindrica a maglie, prima montata su un ca-
tetere a palloncino, successivamente introdotta negli organi a lume (cio¢ gli organi
cavi o visceri, come i vasi sanguigni) e infine espansa, gonfiando il palloncino fino
a che il suo diametro sia pari a quello del lume. In questo modo ¢ possibile ridurre
una stenosi, escludere un aneurisma cerebrale o mantenere pervio il passaggio.

La storia degli stent ¢ recente®: il primo impianto sull’'uomo ¢ avvenuto nel
1986. Gli anni ‘90 furono caratterizzati da una forte spinta innovativa per quel
che riguardava i materiali sia degli szent, sia degli altri dispositivi interventistici
collegati (guide, cateteri, palloni).

Negli anni 2000 si ¢ assistito a un’altra grande svolta dovuta all’introduzione
dei cosiddetti “stent a rilascio di farmaco”: questi stent, strutturalmente simili a
quelli tradizionali, sono rivestiti da uno strato polimerico su cui viene “caricato”
un farmaco che, dopo I'impianto, viene assorbito dalla parete dei vasi, limitando
la risposta infiammatoria ed eventuali complicazioni.

Negli ultimi anni la ricerca ha portato sul mercato stent completamente rias-
sorbibili. Questi dispositivi sono rivestiti da un polimero di acido poli-L-lattico
— lo stesso usato per determinati fili di sutura — e hanno la caratteristica di dissol-
versi in due anni, evitando al paziente una protesi metallica permanente.

26 FIORINI M. et AL. (2005).
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Rispetto al decennio scorso, sono migliorate le caratteristiche dei materiali im-
piegati in termini di elasticita, flessibilita, facilita di impianto, biocompatibilita.
Oggi ¢ possibile intervenire anche in condizioni un tempo ritenute proibitive:
grazie all’esperienza degli operatori e alla versatilita degli szent di nuova genera-
zione ¢ possibile intervenire su vasi di calibro molto ridotto (< 3 mm.), su lesioni
in rami collaterali, alla presenza di altri szent e su categorie di pazienti dal profilo
clinico pit critico.

1l primo intervento in tecnica laparoscopica

Questa tecnica chirurgica, che si caratterizza per essere minimamente invasiva
e si sviluppo soprattutto dalla fine degli anni ‘80, ebbe una fase di pre-sviluppo
di lunga durata a causa della mancanza di strumentazione idonea a operare in
ambienti bui e di ridottissime dimensioni quali sono le cavita del corpo umano?.
Gli strumenti tradizionali (forbici, pinze, bisturi, trocar, ecc.) dovettero essere ri-
disegnati e altri nuovi dovettero essere creati appositamente. A questo scopo, fon-
damentali furono, ad esempio, lo sviluppo delle fibre ottiche per la trasmissione
delle immagini (1958) e il conseguente progresso che interesso le telecamere (mi-
niaturizzate a meta degli anni ‘80 e da allora divenute sempre piu ad alta defini-
zione e con angoli di visuale sempre pitt ampi), nonché lo sviluppo delle tecniche
laser per il taglio e la coagulazione.

La robotica biomedicale

La robotica ¢ una branca dell’ingegneria che, in base ai comportamenti degli
esseri intelligenti, cerca di sviluppare macchine in grado di interagire con I'am-
biente esterno e di eseguire compiti specifici. La robotica biomedicale*® ¢ un ramo
della robotica molto vasto che oggi comprende robor capaci di assistere il medico
durante le operazioni chirurgiche, radioterapia robotica, sofisticate apparecchia-
ture per analisi biologiche utilizzate nei laboratori, ecc.

Oltre a perfezionare le capacita esecutive dei 7obot, la ricerca mira a sviluppare
robot sempre piu intelligenti e autonomi, dotandoli di videocamere sensibili al
movimento del corpo umano e di soffware che sfruttano algoritmi basati sull’an-
tropometria, rendendoli cosi in grado di riconoscere i movimenti delle mani come
istruzioni: semplici gesti, come ad esempio 'indicazione di numeri, vengono as-
sociati a specifici compiti che si richiede al robot di compiere.

%7 Marcuccio in BORGONOVI E. e MAMBRETTI C. (2003).
28 ASSOBIOMEDICA (201364).
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La tendenza ¢ di sfruttare la robotica anche al di fuori dell’ospedale, soprattutto
nell’accudire le persone anziane o con disabilita di diverso tipo, limitate in attivita
quotidiane, magari semplici ma necessarie come l'igiene personale.

1 primi dispositivi per la trasmissione telematica e telefonica di parametri elettrici e clinici

Con il progredire delle tecnologie elettroniche e I'integrazione delle ICT, sono
stati sviluppati dispositivi medici in grado di trasmettere per via telematica o tele-
fonica i parametri fisiologici e clinici del paziente, consentendo il monitoraggio a
distanza dello stato di salute ed estendendo la dimensione assistenziale sul territorio
e al domicilio del paziente. La connettivita ha reso possibile il coordinamento e il
confronto tra professionisti sanitari ed esperti clinici anche distanti, il teleconsulto
con diversi centri di eccellenza, 'accesso a specifiche competenze professionali
anche a pazienti geograficamente distanti o in condizioni di difficile mobilita.

L’integrazione con le tecnologie di comunicazione ha inoltre contribuito a for-
nire un miglior supporto tecnico in termini di assistenza e manutenzione delle
apparecchiature: sistemi di controllo da remoto, in grado di monitorare e gestire
costantemente tutti i parametri dell’apparecchiatura e il suo corretto funziona-
mento, consentono oggi al tecnico di intervenire tempestivamente se non addi-
rittura in maniera preventiva rispetto allo svilupparsi di una criticita in grado di
causarne I’arresto.

1l distretto di Mirandola

Quella del distretto biomedicale Mirandolese é una storia imprenditoriale che,
come nella piis classica delle tradizioni, nasce in un garage — quello sotto la casa di
Mario Veronesi (classe 1932), farmacista a Mirandola, un piccolo paese agricolo
in provincia di Modena — e intorno a una precisa idea imprenditoriale. Durante
le sue visite negli istituti clinici come rappresentante farmaceutico, nota come la
procedura di sterilizzazione dei tubi in lattice e gomma allora utilizzati per le tra-
sfusioni fosse complessa e non esente da rischi di contaminazione. Intuendo che pro-
dotti usa e getta sterilizzati all’origine avrebbero potuto rappresentare
un’innovazgione di successo, avvia la produzione di monouso. La soluzione che ga-
rantiva la concorrenzialiti sul mercato dei set per infusione fu di produrli in PVC
atossico. Nacque cosi, nel 1962, la Societa Miraset (dove “Mira” indicava Miran-
dola e set indicava appunto la linea dei prodotti in questione).
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Nel 1965 dai tubicini per fleboclisi la produzione si allargo ai circuiti ematici
monouso per la circolazione del sangue durante i trattamenti di dialisi: nacque la
Societa Sterilplast.

Raccogliendo i suggerimenti di alcuni medici padovani, nel 1966 Veronesi
chiede a un gruppo di meccanici ed elettrotecnici di sviluppare un rene artificiale
a imitazione di un prodotto americano non ancora brevettaro. Il rene artificiale
avrebbe consentito il trattamento dell'insufficienza renale tramite emodialisi, re-
rapia non diffusa in Italia negli anni ‘60, fatta eccezione per alcuni centri di spe-
rimentazione. Mario Veronesi e i suoi collaboratori studiarono, progettarono e poi
misero in produzione il primo “rene artificiale” interamente italiano e all altezza
dei migliori sul mercaro.

1l rene artificiale riscuote grande interesse in Europa e permette una forte crescita
dell azienda che dismise il nome Sterilplast e assunse ufficialmente quello di Dasco
(Dialysis Apparatus Scientific Company), in origine nome della divisione apparec-
chiature della Sterilplast.

Tutte le apparecchiature e dispositivi erano prodotti dalla Dasco, con esclusione
del letto con bilancia prodotto dalla Tassinari Bilance di Sant’Agostino (FE). 1/
rene artificiale a piastre, chiamato anche dializzatore tipo Kiil, era costituito da
grosse piastre dentro un intelaiatura metallica. All'interno di rali piastre erano in-
seriti dei fogli di un materiale simile al cellophane (membrana porosa) per formare
un compartimento in cui far passare il sangue. 1l dializzante era fatto passare al-
lesterno di tale compartimento per permettere lo scambio di sostanze e acqua. I/
rene artificiale era collegato al paziente per mezzo di un sistema di tubatismi chia-
mato “linee per emodialisi”. Una pompa peristaltica, chiamata anche pompa san-
gue, serviva a vincere le resistenze del circuito esterno al paziente (circuito
extracorporeo). 1l sangue era prelevato e ricondotto al paziente per mezzo di due
grossi aghi (aghi per fistola) o tramite due tubetti in silicone impiantati (shunt). I/
letto con bilancia serviva a controllare nel paziente la perdita di peso, cioé di acqua,
durante la dialisi.

Fu proprio dal successo di Sterilplast, prima, e di Dasco, poi, che inizio lo svi-
luppo del distretro, con la creazione di nuove imprese di varia natura e in funzione
sussidiaria tra loro — produttori diretti e produttori di componentistica specializzata
— e un susseguirsi di innovazioni tecnologiche “made in Mirandola”. Tra queste:
il primo preparatore di soluzioni dialitiche automatico individuale con un circuito
interamente monouso, che evitava di dover sterilizzare l'apparecchio fra un tratta-
mento e laltro; la prima pompa a due teste a movimento alternato (invece che a
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Slusso continuo) che consentiva di eseguire la dialisi introducendo solo un ago (invece
di due) nella vena del paziente; il primo dializzatore “a rotolo” che poteva essere
prodotto da una linea completamente automatica e quindi a costi pits bassi; nuove
soluzioni dialitiche (fisiologiche); un nuovo poliuretano maggiormente biocompa-
tibile rispetto al PVC da impiegare nella realizzazione dei circuiti ematici.

Tva la fine degli anni ‘60 e l'inizio degli anni 70 i dispositivi per la dialisi tro-
vano in zona largo sviluppo. Nasce una nuova azienda, la Bellco, che sviluppa e
produce come Dasco macchine, linee e filtri per emodialisi. In quegli anni si ridu-
cono le dimensioni delle pompe peristaltiche e per la preparazione del dializzato,
che possono ora trovare alloggiamento in ununica apparecchiatura. Anche i filtri
dialisi, a parita di superficie, cominciano a essere fabbricati in dimensione pis com-
patta, prima con membrane parallele e poi con membrana capillare.

Alla fine degli anni 70, con la nascita di Dideco, si sviluppa una nuova linea pro-
duttiva dedicata ai separatori cellulari utilizzati anche in autotrasfusione; negli stessi
anni viene sviluppato un separatore cellulare per [ autotrasfusione intraoperatoria per
il recupero del sangue autologo, utilizzato negli interventi chirurgici o ortopedici. Nel
1979 nasce il separatore cellulare utilizzato per la raccolta dei componenti ematici.

Negli anni ‘80, primi al mondo, vengono sviluppati gli ossigenatori per cardio-
chirurgia e nasce l'ago fistola (accesso vascolare) della Dasco, che preleva il sangue
dal paziente e lo restituisce attraverso la fistola. Nascono inoltre i primi ossigenatori
che permettono di operare a cuore fermo e i filtri per l'ossigenazione del sangue in
circolazione extracorpored.

Nel 1982 Veronesi fondo la Darex, successivamente ribattezzata Dar che con-
Sfluira poi nel gruppo Tyco-Mallinkrodt. Dar si occupa dello sviluppo dispositivi
monouso per la respirazione assistita. La ventilazione assistita si divide in ventila-
zione assistita permanente e ventilazione assistita temporanea. La prima si realizza
genem/mente mediante un sistema a ventilazione negativa, grazie a una camera
daria in cui la pressione negativa intermittente permette linspirazione dell aria
nelle vie aeree e nei polmoni. La ventilazione artificiale temporanea utilizza invece
sistemi a pressione positiva come il ventilatore o la compressione manuale di un ser-
batoio d aria arricchita di ossigeno.

Grazie all attivita imprenditoriale di Veronesi, nel corso degli anni ‘80 e 90 il
numero delle aziende nel territorio é cresciuto esponenzialmente, portando la spe-
cializzazione produttiva a livelli molto alti nelle aree terapeutiche di dialisi, car-
diochirurgia e respirazgione, ma anche della nutrizione enterale e parenterale e della
ginecologia.
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3. - Il profilo del settore: dati, definizioni e classificazioni

Si definisce dispositivo medico qualsiasi strumento, apparecchio, impianto,
sostanza o altro prodotto destinato dal fabbricante a essere impiegato nell’'uomo
a scopo di diagnosi, controllo, prevenzione, terapia o attenuazione di una malattia,
di un trauma, di un handicap (Dir. 93/42/CE - D.lgs. n. 46 del 1997). Al di la
della definizione pero, sul piano analitico il mondo dei dispositivi medici ¢ una
realtd molto complessa da cogliere attraverso le statistiche ufficiali che sono basate
su una logica settoriale poco applicabile a questo contesto. I dispositivi medici,
infatti, sono prodotti dal diverso contenuto tecnologico, che si differenziano per
la funzione svolta cosi come per la durata del loro impiego. Il settore si caratterizza
per un livello di complessita ed eterogeneita che rendono particolarmente difficile
ricostruirne una rappresentazione davvero completa e precisa. Non esistendo spe-
cifici codici di attivitd economica in grado di cogliere in modo preciso ed esaustivo
I'ampia frammentazione del settore, le imprese e la loro attivitd sono monitorate
da un apposito osservatorio promosso dall’associazione di categoria di riferimento
(Osservatorio PRI) che raccoglie, aggiorna e armonizza informazioni provenienti
da molteplici fonti®.

Quello dei dispositivi medici ¢ un settore dai confini in continua evoluzione
che, per il fatto di essere approdo di discipline e tecnologie molteplici, presenta
sinergie e contiguita con diversi altri segmenti dell’economia, non tutti necessa-
riamente cosi vicini alla filiera della salute. La multidisciplinarieta dell’apporto
scientifico-tecnologico ¢ anche lorigine dell’estrema eterogeneita del settore che
da un lato ne rappresenta la ricchezza, ma dall’altro pone un ostacolo all’analisi.
Al fine di ridurre il grado di articolazione e frammentazione del complesso di
prodotti trattati, ¢ possibile ricondurli a sette comparti pitt omogenei sotto il pro-
filo tecnologico:

- attrezzature tecniche: include attrezzature ospedaliere, strumentazione di la-
boratorio, per studi medici e odontoiatrici;

- biomedicale: include i cosiddetti disposables e i dispositivi medici impiantabili,
qualsiasi dispositivo medico (attivo se collegato a una fonte di energia) desti-

¥ Le informazioni di natura economica e finanziaria provengono dal database Aida che raccoglie
i bilanci di tutte le societa di capitali italiane; il censimento delle imprese viene aggiornato tra-
mite il monitoraggio delle attivita pubbliche delle imprese (quali ad esempio la partecipazione
a bandi di gara e fiere); informazioni di natura qualitativa sono aggiornate grazie a dati asso-
ciativi, al contatto diretto con le imprese e l'osservazione dei siti web. Non rientrano nel mo-
nitoraggio condotto dall’osservatorio le societa di persone e i piccoli distributori locali.
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nato a essere impiantato internamente o parzialmente mediante intervento
chirurgico o medico nel corpo umano e destinato a restarvi dopo I'intervento
(Dir. 90/385/CE - D.lIgs. n. 507 del 1992);

- biomedicale strumentale: include strumenti e apparecchiature per chirurgia,
monitoraggio, riabilitazione, supporto;

- borderline: include prodotti che hanno una finalitd medica, ma non esercitano
azioni farmacologiche, immunologiche o metaboliche, bensi agiscono solo tra-
mite mezzi fisici e non sono riconducibili ad alcuna delle altre famiglie di di-
spositivi medici;

- diagnostica in vitro: include dispositivi per diagnostica di laboratorio e dia-
gnostica molecolare, bedside-testing e self-resting™;

- elettromedicale diagnostico: include dispositivi radiologici per immagini e a
ultrasuoni; sistemi per la gestione informatizzata dell’imaging; dispostivi per
il monitoraggio dei parametri funzionali (es. ECG, EEG, ecc.);

- servizi e soffware: include servizi di gestione e manutenzione di tecnologie bio-
mediche, di sterilizzazione di dispositivi medici e di logistica in ambito sanitario
e assistenziale; imprese che forniscono servizi di telemedicina o che sviluppano
o commercializzano software con impiego connesso ai dispositivi medici.
Relativamente all’anno 2012, I'Osservatorio PRI ha censito 3.025 societa di

capitali che operano nel settore dei dispositivi medici, dando occupazione a circa

54.000 dipendenti (Tavola 1). Il fatturato medio di settore ¢ pari a quasi 6 milioni

di euro, ma il 50% delle imprese si attesta poco sopra il milione (valore mediano).

La Tavola 1 mostra come i comparti prevalenti per numero di imprese siano il bio-

medicale (44%) e il biomedicale strumentale (25%). La lettura di questo dato, tut-

tavia, deve essere pesata dalla considerazione che si tratta dei due comparti cui ¢
intrinseco il maggior grado di eterogeneita residua. Anche in termini di fatturato si
conferma prevalente il comparto biomedicale (44%), mentre in seconda posizione
si trova il comparto della diagnostica 77 vitro (16%). Un elemento di complessita
deriva anche dal fatto che parte delle imprese (circa 10%) opera in pitt di un com-
parto. Dato che le informazioni a disposizione non consentono di stimare con suf-

3 Da direttiva si tratta di qualsiasi dispositivo medico composto da un reagente, da un prodotto
reattivo, da un calibratore, da un materiale di controllo, da un 4iz, da uno strumento, da un’ap-
parecchiatura o sistema destinato a essere impiegato in vitro per 'esame di campioni del corpo
umano, unicamente o principalmente allo scopo di fornire informazioni su uno stato fisiologico
o patologico, o su un’anomalia congenita (Dir. 98/79/CE - D.Igs. n. 332 del 2000). Ai fini
dell’analisi, secondo il criterio dell’'omogeneita tecnologica, la strumentazione analitica rientra
nel comparto delle attrezzature tecniche.
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ficiente precisione la proporzione di attivita della singola impresa riconducibile ai
diversi comparti, le analisi si basano sull'individuazione del comparto prevalente.

I1 56% delle imprese censite si occupa di distribuzione, il 40% di produzione
e il 4% di servizi (Tavola 2). Il fatturato si ripartisce per attivita sostanzialmente
secondo la stessa proporzione, risultato che indica che la produttivita delle imprese
dei tre gruppi ¢ simile. Anche i valori medi di fatturato per attivita non sono dis-
simili e non si discostano dalla media totale. I valori mediani invece segnalano
una maggiore presenza di imprese di micro e piccole dimensioni nel gruppo delle
imprese commerciali, come mostra anche il Grafico 1. La distribuzione dei di-
pendenti rivela come le imprese di produzione e di servizi siano a maggiore in-
tensita di lavoro rispetto alle imprese commerciali.

Le imprese di natura commerciale sono 1.675 e occupano quasi 20.000 lavo-
ratori. Il fatturato medio ¢ pari a 5 milioni e mezzo, ma il 50% dei distributori
non raggiunge il milione di euro I'anno. Il censimento 2012 ha individuato 989
produttori diretti®', imprese che producono dispositivi medici finiti e li commer-
cializzano (per proprio conto o tramite agenti e distributori) a marchio proprio®~.
I fatturato medio ¢ pari a quasi 7 milioni di euro, ma il 50% dei produttori non
fattura pit di milione e mezzo, 25.000 sono gli addetti impiegati.

Le imprese fornitrici di servizi rivolti alle strutture sanitarie, pubbliche o pri-
vate, rappresentano una popolazione pilt omogenea rispetto a quella delle imprese
commerciali e delle imprese di produzione. Considerate sotto il profilo del tipo
di bene offerto, infatti, ricadono tutte nella definizione del quasi omonimo com-
parto servizi e software®®. Si tratta di imprese che si occupano di gestione, manu-
tenzione, sterilizzazione e logistica: attivita che riguardano dispositivi medici gia
esistenti, che ne supportano la funzionalita e ne rendono possibile I'utilizzo. L’Os-
servatorio PRI ha individuato 118 imprese fornitrici di servizi destinati alle strut-
ture sanitarie che risultano attive nell’anno 2012 e occupano oltre 4.000
dipendenti. Il fatturato medio ¢ pari a quasi 7 milioni, mentre il valore mediano
¢ inferiore al milione di euro.

3! Tra questi rientrano anche 205 start-up, parte delle 255 start-up innovative del settore, pre-
sentate nel capitolo 4.

Non ¢ escluso che parte dei produttori diretti — pur avendo prodotti a proprio marchio — non
si occupino in parte anche di produzione per conto terzi.

Le imprese che operano nel comparto servizi e software, infatd, si dividono tra una parte che
si occupa di soffware — fondamentalmente producttori, anche se potenzialmente potrebbero es-
serci distributori — e una parte che si occupa di servizi. Di queste, una parte fornisce servizi
alle strutture sanitarie, una parte fornisce servizi alle imprese del settore.
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Esistono imprese che gravitano nell’orbita del settore, ma la cui attivita si ri-
volge non alle strutture sanitarie, come nel caso dei gruppi precedentemente de-
scritti, bensi alle imprese produttrici di dispositivi medici. Sebbene questo gruppo
si componga soprattutto di produttori per conto terzi (93%), esiste anche una
componente di distributori (4%) e una di fornitori di servizi (2%). I primi pro-
ducono e forniscono semilavorati, prototipi, componenti e accessori o anche di-
spositivi medici finiti che poi sono commercializzati con il marchio dell’azienda
acquirente®®. Le imprese commerciali fondamentalmente forniscono componenti,
mentre le attivita delle imprese di servizi non differiscono da quelle dei fornitori
di servizi rivolti alle strutture sanitarie, se non sotto 'unico aspetto del cliente,
che in questo caso ¢ un’impresa, per cui il servizio offerto va a coprire quella che
¢ una fase o una parte del processo produttivo. Sono 243 le imprese che rientrano
nella popolazione cosi definita e con quasi 5.000 dipendenti rappresentano una
parte di certo non irrilevante del tessuto imprenditoriale. Il fatturato medio ¢ pari
a 5 milioni, con un valore mediano elevato, al paragone con gli altri gruppi (oltre
2 milioni di euro).

Tav. 1
IMPRESE DEL SETTORE: NUMERO, DIPENDENTI E FATTURATO PER COMPARTO

Comparto Imprese Dipendenti Fatturato
(milioni di euro)
N. % N. % % Media Mediana

Attrezzature tecniche 219 7,2 3.934 7,3 5,4 4,52 1,75
Biomedicale 1.337 44,2 22375 41,6 43,7 5,91 1,17
Biomedicale strumentale 747 24,7 9.117 16,9 15,0 3,63 0,98
Borderline 104 3,4 2.968 5,5 5,5 9,58 2,27
Diagnostica in vitro 243 8,0 6.406 11,9 16,0 12,08 1,51
Elettromedicale diagnostico 179 5,9 3.808 7,1 8,1 8,28 1,66
Servizi e software 164 5,4 4.610 8,6 5,3 5,82 0,51
n.d. 32 1,1 614 1,1 1,0 5,50 2,43
Totale 3.025 100,0 53.832 100,0 100,0 5,99 1,17

Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.

3% Si tratta — in questo caso — di imprese che non hanno prodotti poi commercializzati a loro
marchio. Invece sicuramente esiste una parte di produttori diretti che — oltre a produrre a mar-
chio proprio — produce anche per conto terzi. Allo stato attuale, il database a cura dell'Osser-
vatorio PRI non consente di identificare la proporzione di produzione per conto terzi dei
produttori diretti, né in termini di numero di imprese né, tantomeno, in termini di fatturato.
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Tav. 2
IMPRESE DEL SETTORE: NUMERO, DIPENDENTI E FATTURATO PER ATTIVITA

Comparto Imprese Dipendenti Fatturato
(milioni di euro)
N. % N. % % Media Mediana
Distribuzione 1.685 55,7 19.905 36,98 51,9 5,57 0,98
di
Componenti 10 0,59 159 0,8 0,45 4,26 1,96
Prodotti finiti 1.675 99,41 19.746 99,2 99,55 5,57 0,97
Produzione 1.217 40,23 29.614 55,01 43,5 6,50 1,63
di cui
Conto terzi 228 18,73 4566 15,42 15,19 5,3 2,47
Diretta 989 81,27 25.048 84,58 84,81 6,78 1,43
Servizi 123 4,07 4313 8,01 4,7 6,85 0,82
rivolti a
Strutture sanitarie 5 4,07 141 3,27 3,12 5,27 1,72
Imprese 118 95,93 4.172 96,73 96,88 6,92 0,81
Totale 3.025 100,00 53.832 100,00 100,00 5,99 1,17

Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.

GRAF. 1

IMPRESE DEL SETTORE: ANALISI PER TIPO DI ATTIVITA E DIMENSIONE (%)
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Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.
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Sorin group: ricerca, tecnologia, innovazione

Ricostruire la storia di Sorin Group puo rivelarsi un’impresa complessa. Sorin
Group é un avventura che dura da pin di mezzo secolo, in cui ricerca scientifica e
industria tecnologica si uniscono, in cui si intrecciano la genesi del nucleare italiano
¢ la storia dellindustria biomedicale che oggi conosciamo come uno dei settori che
danno lustro al “made in Italy ” nel mondo.

Sorin — allorigine acronimo di Societa Ricerche Impianti Nucleari — nasce nel
luglio del 1956, frutto dell’iniziativa congiunta di FIAT e Montecatini, i due pii
importanti gruppi industriali italiani del tempo. Vitrorio Valletta (1883 - 1967),
presidente della FIAT, é anche il primo presidente di Sorin.

Nel Paese, uscito dalla seconda guerra mondiale, in una crescita dinamica e fe-
lice, si sviluppa un rapido entusiasmo per gli usi pacifici dell’energia nucleare. La
Sorin degli inizi é una societi di ricerca per la produzione di energia via nucleare,
destinata a realizzare e gestire un centro di ricerca applicata alle porte di Torino,
nel sito di Saluggia, con circa 250 addetti.

Durante la costruzgione del sito di Saluggia, il personale lavora presso le sedi delle
due societd finanziatrici. A Milano, presso Montecatini, si concentrano le forze de-
stinate alla progettazione e realizzazione del nuovo centro e del suo reattore di ri-
cerca, sotto la guida della direzione tecnica. A Torino, presso FIAT, si concentrano
i ricercatori, gli operatori del reattore e i tecnici di fisica nucleare, sotto la direzione
ricerca. Si tratta di una fucina di intelligenze e competenze tecnologiche mai riunite
prima in Italia.

Quella che le cronache del tempo ricordano come “latomica di Saluggia” entra
in funzione nel 1959: é il primo piccolo reattore nucleare italiano. Al suo interno
un’intensa attivita di ricerca nell ampio spettro di tutte le discipline connesse al-
lenergia nucleare: metallurgia, chimica e radiochimica, elettronica, fisica e mate-
matica applicate sono solo alcuni dei campi d'interesse. Uno in particolare si rivelera
utile per la Sorin che oggi conosciamo: lo studio dei materiali refrattari, come il pi-
rocarbone e il carburo di silicio, all'origine del pirocarbonio utilizzato oggi in tutto
il mondo per la produzione di valvole biomediche”.

La favola nucleare italiana dura pochissimo. Gia nel 1961 la politica nazionale
interviene con un potente presidio di tutto il settore energetico: nascono ENI, ENEL,
CNEN. La maggior parte delle risorse per le attivita nucleari é riservata all ambito

3 Materiale ottenuto a partire da un substrato di grafite portato alla temperatura di 1.400°C. Pres-
soché inusurabile, la sua inerzia chimica gli conferisce una perfetta resistenza alla corrosione.
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pubblico, dai fond; per la ricerca e per le applicazioni industriali, fino alle materie
prime. Gia nel 1962 le case madri FIAT e Montecatini avviano un processo di ri-
conversione industriale per Sorin.

Occorreva trovare un modo per consentire allo straordinario know-how tecno-
logico e alle risorse umane specializzate di essere impiegate in un nuovo settore. La
sfida di reimpiegare le competenze al servizio delle tecnologie applicate alla medicina
i un successo: nacque Sorin Biomedica che in soli tre anni divenne una societ
autonoma in grado di produrre profitti.

La storia di Sorin nel corso degli anni é anche una storia di espansione, tramite
lacquisizione di aziende concorrenti, in Italia e soprattutto all'estero, in particolare
in Francia e negli Stati Uniti.

Nel 1992, Sorin Biomedica acquista Shiley, divisione cardiovascular devices
del gruppo farmaceutico statunitense Pfizer, che include anche Dideco, societi ita-
lianaleader in Europa nei prodotti per circolazione extracorporea e autotrasfusione
e Stockert, societa leader mondiale nella produzione e distribuzione di macchine
cuore-polmone. Sono le acquisizioni con cui Sorin Biomedica assume un profilo
nettamente internazionale e una posizione di leadership europea, oltre a una rete
commerciale globale.

Nel 1996 si avvia un progetto interno per lo sviluppo di una linea di angioplastica
coronarica (cateteri e stent), business nel quale Sorin Biomedica puo far leva sulla
cross-fertilization recnologica derivante dalla sua ventennale esperienza nelle valvole
cardiache artificiali, in particolare nella tecnologia del CarboFilm™. Nel 1999 inizia
la commercializzazione del CarboStent™ Sorin, che in pochi anni, grazgie alle eccellenti
caratteristiche cliniche, riesce a guadagnare importanti quote di mercato.

Nel maggio 1999 Sorin acquisisce Cobe Cardiovascular (con sede a Denver,
Colorado), il principale concorrente nell ambito della cardiochirurgia. L operazione

proietta Sorin Biomedica nella posizione di leader mondiale nel segmento di mer-
cato, con posizione di leadership anche negli Stati Uniti.

Nel maggio 2001 Sorin acquisisce da Sanofi - Synthélabo la societa francese Ela
Medical (con stabilimenti a Parigi). Si rafforza cosi la presenza del gruppo nel mercato
dei dispositivi impiantabili per il trattamento delle alterazioni del ritmo cardiaco
(pacemaker e defibrillatori impiantabili). Ela Medical apporta un ampio patrimonio
di brevetti, una presenza commerciale diretta nel mercato statunitense (con una
gamma di prodotti approvati FDA) e una solida quota di mercato in Europa.

Nel gennaio 2003 Sorin acquisisce il Gruppo Carbomedics (con sede ad Austin,
Texas), specializzato nella produzione di valvole cardiache artificiali meccaniche
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e biologiche, queste ultime prodotte da Mitroflow in Canada. Questa acquisizione
rafforza significativamente la posizione del gruppo Sorin nel settore cardiovascolare
e la sua presenza nel mercato statunitense e permette di conquistare una posizione
di co-leadership a livello mondiale nelle valvole cardiache meccaniche e una crescita
sensibile nel comparto delle valvole biologiche.

Importante e strategica la scelta industriale che Sorin si trovo a fare proprio al-
linizio del 2004. Con l'acquisizione di Carbomedics [azienda si ritrovava con due
stabilimenti molto simili per know-how e tecnologie, quello di Saluggia, dove il
Gruppo aveva sviluppato le proprie valvole cardiache meccaniche e quello di Austin,
con un prodotto assolutamente simile a quello italiano, ma forte dell upprovazione
alla commercializzazione negli Stati Uniti, rilasciata dalla FDA. Era chiaro che le
due produzioni dovevano essere concentrate in un unico sito produttivo, ma quale?
Austin partiva avvantaggiata, poiché lo stabilimento era gia approvaro dalla FDA.
Tuttavia i manager e i tecnici di Saluggia svilupparono un business plan che evi-
denziava i vantaggi economici della scelta di consolidamento della produzione nel
sito italiano: minor costo del lavoro e maggior assorbimento dei costi fissi. Saluggia
era uno stabilimento multi prodotro, in ogni caso non sarebbe stato possibile chiuderlo
completamente — mentre si poteva tentare la sfida di chiudere Austin e portarne in
Iralia lattivita. La scelta industriale si oriento sul sito di Saluggia e diede il via a
una nuova impresa in termini di pianificazione e implementazione che si concluse
positivamente dopo circa due anni con lispezione dei funzionari statunitensi della
FEDA. Dopo una permanenza di una settimana, certificarono lidoneita dello stabi-
limento saluggese alla produzione e commercializzazione delle valvole cardiache mec-
caniche negli Stati Uniti. Grazie a questo progetto industriale (inusuale in Italia in
un periodo in cui cominciavano le delocalizzazioni), Saluggia divenne il secondo
sito produttivo mondiale per volumi di valvole cardiache meccaniche prodotte.

Dal gennaio 2004, il Gruppo Sorin, sotto la holding Sorin S.p.A., é quotato
indipendentemente alla Borsa Italiana.

Dal 2008, grazie all apporto dei nuovi azgionisti e al rafforzamento del manage-
ment team, Sorin Group mette in atto un processo di riorganizzazione delle attivita
e di turn around. Processo che si realizza con successo in questi anni con una focaliz-
zazione sul core business cardiovascolare — a seguito della cessione del Renal Care e
Vascular Therapy — un importante aumento della marginalita, una forte attenzione
alla riduzione dei costi oltre che a un costante miglioramento dell'indebitamento. 11
percorso di crescita di Sorin Group guarda ora ai mercati strategici di Cina, Brasile
¢ Russia, oltre che allo sviluppo di nuove piattaforme tecnologiche attraverso gli inve-
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stimenti in alcune societa start-up: lisraeliana Enopace per la neurostimolazione ba-
rorecettoriale, lamericana Cardiosolutions e le francesi Highlife e Caisson per le pro-
cedure percutanee per la riparazione e la sostituzione della valvola mitrale.

Sorin Group é oggi leader mondiale nel settore delle tecnologie cardiovascolari;
la pin importante azienda italiana e fra le maggiori a livello europeo nel campo
delle tecnologie medicali: ricerca, progettazione, produzione e vendita nelle due aree
di riferimento, cardiac surgery e cardiac rhythm management. Non ha mai perso
la sua identita di azienda innovatrice e produttrice di sapere — oltre il 10% dei
SUO1I ricavi sono investiti in ricerca e svz'luppo.

Breve storia di Menarini Diagnostics (fondata nel 1976)
e del Gruppo Menarini (attivo dal 1886)

Menarini é stata fondata nel 1886 da Archimede Menarini come piccolo labo-
ratorio farmaceutico all'interno della “Farmacia Internazionale Menarini” in via
Calabritto a Napoli.

In quegli anni la maggior parte dei “rimedi e medicamenti” (come si diceva al-
lepoca) erano preparati direttamente dal farmacista in base alle indicazioni del
medico e della “Farmacopea Ulficiale del Regno d’Italia’, la pubblicazione del Mi-
nistero della Sanita Pubblica con le procedure per la loro fabbricazione.

Archimede Menarini affianco presto alla produzione galenica i primi farmaci
prodotti e distribuiti con il proprio marchio. Il primo é stato il Metarsile, un rico-
stituente che divenne presto noto e apprezzato nella regione e poi in tutta Italia, e
la Euzymina, per la cura dei disturbi digestivi.

1 volumi produttivi crescevano rapidamente tanto che Menarini decise di ab-
bandonare l'attivita di farmacista e di concentrarsi nella ricerca e produzione dei

Jfarmaci, spostandosi piix verso nord. La citta scelta fu Firenze per la sua vicinanza
alle numerose vetrerie che assicuravano una sicura e celere fornitura di flaconi e
fiale. 1l nuovo stabilimento sorse in una zona — allora periferica — della citra, il
Campo di Marte, dove risiede ancora oggi.

Lo stabilimento Menarini fu completato alla vigilia della prima guerra mon-
diale e inaugurato nel 1915, contemporaneamente alla strada dove si affacciava e
che era stata tracciata da poco per collegare la Chiesa dei Sette Santi, anch essa ap-
pena costruita accanto al convento dell’ Ordine dei Servi di Maria, e la via Campo
dArrigo, che costeggiava la ferrovia.

95



Rivista di Politica Economica luglio/settembre 2014

Lo stabilimento Menarini presentava la struttura architettonica tipica delle in-
dustrie dell’epoca, con una facciata di rappresentanza sulla via principale, che al
tempo si chiamava via San Gervasio, divenuta nel 1934 via Sette Santi prendendo
il nome della chiesa.

Al Merzarsile ¢ all’Euzymina si affiancarono numerosi farmaci sviluppati nei
nuovi laboratori fiorentini: la Glicocinnamina, il Chinarsile, I’Emodina, la Sico-
nina, il Calcinal, I'Oleofosfina, ecc.

Negli anni della seconda guerra mondiale, Menarini fu impegnata nella pro-
duzione dei farmaci per le truppe e lo stabilimento fu per buona sorte solo sfiorato
dai bombardamenti sul nodo ferroviario del Campo di Marte. La bomba pini vicina
cadde — fortunatamente senza provocare vittime — il 23 marzo 1944 nel chiostro
della chiesa, a poche decine di metri dalla Menarini.

Dopo gli anni della ricostruzione del dopoguerra, con lingresso di Alberto Sergio
Aleotti, che prese nel 1964 la direzione dell azienda, inizio la fase di grande svi-
luppo di Menarini e il cammino dell internazionalizzazione con lapertura dell af-
filiata in Spagna — i “Laboratorios Menarini” — a Barcellona.

Aleotti, pur giovane, aveva accumularo un importante esperienza nella gestione
di farmacie comunali in Emilia-Romagna, e comprese subito come il maggiore li-
mite per lo sviluppo delle industrie farmaceutiche italiane fosse impossibilita di
brevettare i farmaci. Questo rendeva antieconomico per le nostre aziende investire
nella ricerca sull'onda delle scoperte di quegli anni di grande sviluppo e rischiava
di far perdere il passo alle aziende italiane con gli altri paesi evoluti.

Aleotti si impegno a favore della brevettabilita dei farmaci e la battaglia fu
vinta solo nel 1978, quando fu annullato il divieto di brevettazione nel campo far-
maceutico, cosi da poter avviare la ricerca anche da parte delle aziende italiane,
purtroppo in grande ritardo rispetto a quella delle altre nazioni europee.

Parallelamente allo sviluppo della ricerca, negli anni 70 e ‘80, Menarini ha
consolidato la propria presenza in Italia acquisendo quattro aziende farmaceutiche:
la FIRM.A. e la MALESCI a Firenze e nel 1983 la LUSOFARMACO a Mi-
lano, che nel 2014 compie il 63° anno dalla sua fondazione.

Nel 1976 alla produzione dei farmaci etici si aggiunse [ attiviti nel setrore della
diagnostica in vitro con lapertura di una “Divisione Diagnostici” all interno della
sede di via Sette Santi, Headquarters del Gruppo Menarini.

Nel 1983 entro a far parte del Gruppo Menarini anche un altra azienda storica
italiana, la GUIDOTTI di Pisa fondata nel 1914. Nel 1992 ¢ stato creato un

centro per le biotecnologie a Pomezia.
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Dopo aver ben consolidato la presenza in Italia e in Spagna, Menarini continuo
il processo di internazionalizzazione aprendo proprie aziende in Europa, Sud America
¢ Asia. Un passo importantissimo nel consolidamento del Gruppo Menarini é stata
lacquisizione, nel 1992, della Berlin Chemie che ha permesso al Gruppo di svilup-
parsi con grande successo nell Europa centrale e dell’est dove Berlin-Chemie/Menarini
¢ una delle aziende leader, tra i primi posti in Russia, Ucraina e negli Stati Baltici.

Nel 1994 apre Menarini O.T.C. (farmaci da banco).

Pidy recenti sono [ acquisizione nel 2001 della IE Ulagay, fondata nel 1903 a Istan-
bul dallo scienziato Ibrahim Ulagay, oggi una delle piix grandi aziende farmaceutiche
in Turchia, e lapertura dell affiliata in Messico, primo passo - dopo aver consolidato
la presenza nel Centro e nel Sud-America dove é presente fin dagli anni ‘80 - per ['in-
gresso di Menarini nell area NAFTA (North American Free Trade Agreement).

Nel 2011 ¢é stata acquisita Invida, un importante azienda con base a Singapore
e affiliate nei pisl importanti paesi dell area Pacifico, come India, Cina e Australia,
per lespansione del Gruppo di Firenze nei paesi a piii elevato tasso di sviluppo.

Nel 2013 infine é entrata nel Gruppo Menarini la Silicon BioSystems di Bolo-
gna con una tecnologia molto innovativa nel setrore delle indagini cellulari e di
biologia molecolare.

La presenza nel mercato della diagnostica di Menarini inizio dunque nel 1976
con linserimento nella storica sede in via Sette Santi di un primo nucleo di marke-
ting e vendite ¢ la creazione di un primo listino diagnostici (giugnol977) con pro-
dotti in distribuzione (antisieri Gamma Biologicals, batteriologia dell’Istituto Pasteur
e reagenti di chimica clinica Worthington). Fin dall'inizio delle attivita commerciali,
naturalmente limitate al territorio italiano, la neo-nata “A. Menarini Divisione
Diagnostici” (0ggi Menarini Diagnostics) utilizzo una rete di funzionari tecnico-
commerciali diretti. Dopo pochi mesi di attivita, Menarini Diagnostics incontro
lazienda giapponese con la quale avrebbe iniziato una collaborazione che dura an-
cora oggi. Durante una fiera, l'allora direttore di Menarini Diagnostics incontro
un azgienda giapponese, la Kyoto Daiichi Kagaku (poi rinominata Arkray), che si
affacciava per la prima volta sul mercato internazionale presentando uno strumento
per automatizzare la lettura delle strisce per le urine. In Giappone, come in Italia,
le analisi delle urine sono un test di grande screening e, a differenza della maggior
parte degli altri mercati, l'automazione é un esigenza molto sentita. Naturalmente
lavvio della collaborazione fu difficile: in Arkray solo il responsabile export parlava
inglese e tutta la documentazione era scritta in giapponese. Tuttavia lo strumento
era di una tale efficienza e velociti che a ogni problema fu trovata una soluzione e
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rappresento il successo che traino lo sviluppo di Menarini Diagnostics. L anno suc-
cessivo, fu aperta in Spagna un analoga divisione all’interno dei Laboratorios Me-
narini a Barcellona, la Menarini Diagnosticos. Nel 1982, lazienda era pronta per
affiancare ai prodotti distribuiti una propria linea e apri la prima facility per la
produzione dei reagenti di chimica clinica, i “MenaGent”. Parallelamente si sviluppo
il reparto di controllo qualita, sia per la propria produzione sia per la verifica dei
prodotii distribuiti. Come naturale evoluzione, dal team del controllo qualita si
Jformo un gruppo di tecnici che andarono a costituire il germe dell attuale reparto di
Ricerca e Sviluppo. Alla fine degli anni “90 sia la produzione sia il controllo qualita
si spostarono in un edificio dedicato nei pressi di Pisa, mentre il reparto di R&'S ¢
rimasto nella sede di Ponte a Ema, nei pressi di Firenze, dove Menarini Diagnostics
si era trasferita nel 1996. In parallelo le linee di prodotti si espansero, affiancando
alle linee iniziali sistemi per la diagnostica delle malattie autoimmuni, per limmu-
noistochimica e, soprattutto, i sistemi per il self testing della glicemia. 1l primo di
questi sistemi, il giapponese GlucoScot, fu lanciato nel 1985 mentre nel 2001 Me-
narini presento in Germania un proprio sistema, il GlucoMen Glyco. I/ business
del self testing cresceva cosi rapidamente che fu creata una business unit ad hoc
per la gestione di questi prodotti denominata Check Up che oggi genera circa il
60% dei ricavi dell azienda. Da sempre caratterizzata da un’organizzazione flessi-
bile e dinamica, Menarini Diagnostics fin da quegli anni ha maturato la capacita
di comprendere le necessiti degli utenti e di offrirgli prodotti adeguati, sia cercandoli
nel mondo, se disponibili, o commissionandoli ad aziende specializzate o sviluppan-
doli in house. Alla base di tutto c’@ stata sempre una strettissima e dinamica colla-
borazione tra la forza vendite diretta, vera e propria antenna per captare le richieste
del mercato, il marketing che le sapeva sintetizzare, il licensing che trovava i pro-
dotti sul mercato e il reparto sviluppo che integrava i vari componenti forniti da
partner esterni con quelli di proprio sviluppo, “confezionando” cosi il sistema dia-
gnostico pin adeguato (potremmo dire “su misura’) per gli utilizzatori europei. Dopo
la prima affiliata in Spagna, dalla meti degli anni ‘80 inizia la vera e propria in-
ternazionalizzazione, con lapertura di affiliate in ogni paese fino a raggiungere una
copertura pressoché completa di tutto il mercato europeo. A fine 2013, Menarini
Diagnostics, con un fatturato che sfiora i 300 milioni di euro, impiega circa 900
persone, il 75% delle quali é direttamente interfacciato con il mercato come forza
vendite, application specialist ¢ technical service.
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4. - Le start-up innovative

Tra le imprese del settore una categoria merita un’analisi a sé stante: le szarz-
up innovative®®. L’analisi qui si focalizza su quelle imprese che, non avendo svi-
luppato tutti i processi organizzativi necessari per stare sul mercato, si presuppone
siano alla ricerca di partner strategici (industriali e/o finanziari) per lo sviluppo e
la finalizzazione di determinati progetti di innovazione.

Il censimento — aggiornato al mese di giugno 2014 — ha rilevato 255 start-up
con attivita di interesse per il settore dei dispositivi medici, 25 nate tra il 2013 e
il 2014, 7 di prossima costituzione. 205 sono societa di capitali che hanno depo-
sitato il bilancio 2012 e rientrano anche nelle precedenti statistiche relative ai
produttori.

I1 61% delle start-up censite si concentra in quattro regioni: Lombardia, Emilia-
Romagna, Toscana e Piemonte, confermando che il fenomeno di creazione di imprese
innovative ¢ pitt marcato al centro-nord (Grafico 2). Seguono, anche se con un nu-
mero nettamente inferiore di start-up, Sardegna, Friuli Venezia-Giulia, Lazio e Veneto:
in queste otto regioni ¢ concentrato pitt dell’80% del totale. Prevalgono gli spin-off
della ricerca pubblica® (Grafico 3), mentre si puo notare rispetto al rilevamento pre-
cedente® un leggero incremento della porzione di nuove imprese originate da aziende
preesistenti (4%). Nonostante I'esistenza di numerosi parchi scientifici e tecnologici
(PST) e altre strutture votate a promuovere I'innovazione, solo poco pit del 36%
delle start-up risulta essere incubata (Grafico 4). Lombardia ed Emilia-Romagna se-
guono la tendenza nazionale, in Piemonte la situazione ¢ del tutto ribaltata: qui infatti
oltre il 90% delle start-up risulta essere incubata. Situazione simile, con una percentuale
inferiore (50%), si pud osservare in Toscana. Vale la pena rilevare che queste regioni
possono contare, oltre ai PST principali — Bioindustry Park e Toscana Life Sciences
— su numerosi incubatori d’'impresa, collegati ai poli universitari®.

36 Tra le numerose definizioni adottate a seconda dei contesti, ai fini della trattazione si conside-
rano start-up quelle imprese innovative e al tempo stesso tecnologiche, attualmente attive nel
settore di riferimento, o con applicazioni in esso, create a partire dal 2000.

%7 Si considera spin-off della ricerca pubblica un’impresa operante in settori high-tech costituita

da (almeno) un professore/ricercatore o da un dottorando/contrattista/studente che abbia ef-

fettuato attivitd di ricerca pluriennali su un tema specifico, oggetto di creazione dell'impresa

stessa (DANIELE C. ez AL., 2012).

38 ASSOBIOMEDICA (20134).

¥ In Piemonte si trovano: 2i3t incubatore d’impresa dell’Universita di Torino, i3P incubatore
imprese innovative del Politecnico di Torino, Enne3 incubatore di impresa del polo di inno-
vazione di Novara. In Toscana troviamo: polo tecnologico di Navacchio, polo tecnologico di
Peccioli, incubatore universitario fiorentino.
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L’eta media delle szarz-up censite ¢ lievemente superiore ai 5 anni. Tra le re-
gioni a maggiore concentrazione la Lombardia appare essere sotto la media (4,5
anni), al contrario di Emilia-Romagna e Piemonte quasi perfettamente allineate
e alla Toscana che invece supera di qualche punto il dato medio. Interessante ¢ il
caso del Trentino Alto-Adige, con un’eta media di poco superiore ai tre anni si
rivela come la regione in cui il fenomeno di creazione di imprese tecnologiche
innovative ¢ molto recente. Gli stessi dati possono essere analizzati considerando
intervalli pitt ampi®: da quanto emerge, il 33% delle imprese ¢ stato creato da
meno di 48 mesi (Grafico 5), quindi, in prima approssimazione, potenzialmente
start-up innovativa secondo il Decreto Sviluppo bis. Il 73% di questa porzione ¢
effettivamente iscritto al Registro dedicato, nel quale risultano anche altre 29
start-up, che appartengono invece all’intervallo 2007-2010%.

Il comparto prevalente per numero di szart-up ¢ rappresentato dalla diagnostica
in vitro (27%), seguito dal biomedicale strumentale e da quello dei servizi e sof-
ware (21%) (Grafico 6). Il 13% delle szar-up censite opera in pitt di un comparto:
¢ interessante notare come tutte le start-up classificate nel biomedicale strumentale
che operano in pitt comparti siano attive in quello dei servizi e soffware.

Le start-up nate nel periodo pit recente ('intervallo 2011-2014) sono in netta
maggioranza attive nei servizi e xoﬁ‘wﬂ;’e, evidenziando un andamento crescente
nel tempo rispetto agli intervalli precedenti (Grafico 7). Il fenomeno ¢ sicura-
mente influenzato dall’'andamento generale che rileva uno sviluppo “esponenziale”
di start-up ICT negli ultimi anni, indice anche delle potenzialita e ancora di piu
della trasversalita di questo settore, che ha guadagnato una posizione privilegiata
anche all’interno del programma Europeo per la ricerca e I'innovazione, HORI-
ZON 2020.

Una caratterizzazione pill dettagliata delle stars-up censite deriva dall’analisi
dei segmenti tecnologici in cui queste operano: il 24 % delle star-up opera nel
settore della diagnostica avanzata, comprendendo in questo ambito la diagnosi
di rischio, la diagnosi precoce, la diagnostica decentralizzata, la diagnosi non-in-
vasiva o minimamente invasiva, sistemi di diagnosi per immagini. Tendenza, que-
sta, in linea con uno dei megatrend identificati a livello Europeo per lo sviluppo
competitivo dell’'Unione Europea: 'approccio personalizzato e integrazione tera-
pia e diagnosi. Valutando invece tra le Key Enabling Technology quelle piti rap-

% Sono stati analizzati i seguenti intervalli: 2000-2006, 2007-2010 e 2011-2014 includendo in
quest’ultimo, ai fini dell’analisi, anche le szart-up di prossima costituzione.
" Daro il criterio dei 48 mesi massimi di eta, si tratta di imprese nate alla fine del 2010.
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presentate all'interno del settore, troviamo ben rappresentate sia le biotecnologie
(19%), sia 'ICT (18%), entrambe tecnologie trasversali che permettono lo svi-
luppo di prodotti che trovano applicazioni in comparti anche diversi. Sono rap-
presentate, invece, in misura lievemente inferiore le nanotecnologie (6%) e i
materiali avanzati (5%).

GRAF. 2
START-UP: DISTRIBUZIONE GEOGRAFICA

Lombardia
Emilia-Romagna
Toscana

Piemonte

Sardegna
Friuli-Venezia Giulia
Lazio

Veneto
Trentino-Alto Adige
Sicilia

Puglia

Campania

Liguria

Marche

Abruzzo

Umbria

Molise

Calabria

I T T T T T T T T T T

0 ] 10 15 20 25 30 35 40 45 50

Fonte: elaborazione CSA su database Start-up 2014.
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START-UP: COMPOSIZIONE PER ORIGINE

GRAF. 3
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Fonte: elaborazione CSA su database Start-up 2014.

START-UP: COMPOSIZIONE PER INCUBAZIONE

GRAF. 4
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Fonte: elaborazione CSA su database Start-up 2014.
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GRAF. 5
START-UP: COMPOSIZIONE PER ETA
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Fonte: elaborazione CSA su database Start-up 2014.
GRAF. 6

START-UP: DISTRIBUZIONE PER COMPARTO
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Fonte: elaborazione CSA su database Start-up 2014.
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GRAF. 7
START-UP: DISTRIBUZIONE PER COMPARTO ED ETA
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Fonte: elaborazione CSA su database Start-up 2014.

5. - La geografia del settore

Caratteristica del settore dei dispositivi medici ¢ la forte concentrazione terri-
toriale. I1 73% delle imprese si trova in 6 regioni cui ¢ riconducibile '89% del
fatturato totale: si tratta di Lombardia, Emilia-Romagna, Lazio, Veneto, Toscana
e Piemonte (Grafico 8). Il caso pil rilevante tra queste ¢ senza dubbio la Lom-
bardia, che — raccogliendo il 28% delle imprese — produce il 50% del fatturato
di settore. L’Emilia-Romagna, seconda per numerosita di imprese e con il 59%
di produttori, si distingue per essere la regione a maggior vocazione industriale
(Grafico 9). Sotto questo aspetto si nota anche il Piemonte (51%), mentre le re-
gioni del sud mostrano una presenza superiore alla media nazionale di imprese
commerciali. La ripartizione regionale delle sole imprese di produzione diretta,
pur sempre con la Lombardia in testa, vede pero ridursi il distacco tra questa e le
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altre (Grafico 10). Al secondo e terzo posto si segnalano I’Emilia-Romagna e il
Veneto, seguite da Toscana, Lazio e Piemonte, territori di importanti distretti in-
dustriali.

La mappa della produzione di dispositivi medici ¢ stata approfondita stimando
un indicatore di specializzazione territoriale e un indicatore di concentrazione
geografica®’. L’indicatore di specializzazione consente di individuare il mercato
in cui ciascuna provincia ¢ particolarmente specializzata; I'indicatore di concen-
trazione consente di individuare la provincia in cui ciascun mercato ¢ particolar-
mente concentrato.

Ciascuno dei due indicatori ¢ stato calcolato in quattro modi: in base a (7) oc-
cupazione; (iz) fatturato; (iii) valore aggiunto; (7z) numero di imprese. Sono state
infine selezionate le provincie la cui specializzazione fosse confermata dall’indi-
catore stimato secondo tutte e quattro le dimensioni e i mercati la cui area di con-
centrazione fosse confermata dall’indicatore stimato secondo tutte e quattro le
dimensioni. Questo non si ¢ verificato in tutti i casi d’analisi a causa dell’elevata
eterogeneita del settore, i cui segmenti di mercato presentano una grande varia-
bilita in termini di: valore aggiunto che creano, intensita di lavoro che richiedono,
dimensione media di impresa e quindi fatturato che producono e numero di im-
prese sul mercato.

Le specializzazioni territoriali e le concentrazioni geografiche cosi individuate
sono state ordinate in base alla rilevanza data dalla quota di occupazione a esse
riconducibile.

La Tavola 3 mostra le dieci specializzazioni territoriali pil rilevanti nel pano-
rama nazionale. Nel complesso, il mercato locale in assoluto pit rilevante e spe-
cializzato ¢ quello dell’infusione, trasfusione, drenaggio e dialisi nella provincia
di Modena, che con il distretto di Mirandola rappresenta la realta produttiva d’ec-
cellenza del settore. Al secondo posto appare la provincia di Vercelli, specializzata
nei mercati della diagnostica in vitro, seguita da Chieti, specializzata negli ausili
assorbenti. Il quarto mercato provinciale piu rilevante ¢ il dentale a Bolzano e il
quinto ¢ lortesi a Bologna.

La Tavola 4 mostra le prime dieci concentrazioni geografiche pit rilevanti nel
panorama del settore a livello nazionale. La maggior parte dei mercati locali pit

2 A seguito dell’analisi della letteratura empirica presentata in AIGINGER K. (1999) l'indicatore
selezionato ¢ stato il rapporto di concentrazione (concentration ratio). Per maggiori dettagli re-
lativi alla scelta fatta in relazione ai dati disponibili e alla strategia empirica seguita si veda I'al-
legato sul tema in ASSOBIOMEDICA (2014).
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rilevanti si concentra nella provincia di Milano; si tratta in particolare del mercato
degli integratori, dei kiz, della chirurgia e delle attrezzature di laboratorio. Milano
rappresenta la provincia a maggior concentrazione di imprese del settore nel com-
plesso (19,5%) e per questa sua eterogeneita non si segnala per alcuna specializ-
zazione in particolare.

Da notare tra i mercati che non si concentrano nella provincia di Milano che
il mercato degli ausili assorbenti a Chieti e il mercato dell’ortesi a Bologna rap-
presentano sia delle aree di concentrazione geografica sia delle aree di specializza-
zione territoriale (cfr. Tavole 3 e 4).

GRAF. 8
IMPRESE DEL SETTORE: DISTRIBUZIONE DEL FATTURATO PER REGIONE (%)
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Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.
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GRAF. 9

IMPRESE DEL SETTORE: ANALISI PER REGIONE E TIPO DI ATTIVITA (%)
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Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.
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GRAF. 10

IMPRESE DI PRODUZIONE: DISTRIBUZIONE DEL FATTURATO PER REGIONE (%)
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Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.

LE PRIME 10 SPECIALIZZAZIONI TERRITORIALI PER RILEVANZA

Tav. 3

Prov. Mercato

MO Infusione, Iniezione, Trasfusione, Drenaggio, Dialisi
BO Ortesi

BG Imaging

VC Reagenti, Biomarcatori, Diagn. Molecolare

SO Infusione, Iniezione, Trasfusione, Drenaggio, Dialisi
VI Dentale

PV Laboratorio

MN Infusione, Iniezione, Trasfusione, Drenaggio, Dialisi
CH Ausili Assorbenti

UD Ortopedia

Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.
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Tav. 4
LE PRIME 10 SPECIALIZZAZIONI GEOGRAFICHE PER RILEVANZA

Prov.  Mercato
MI Integratori
MI Kit

MI Chirurgia

MI Laboratorio

CH Ausili Assorbenti

MI Ortopedia

BO Ortesi

MI Disinfezione

MI Controllo E Distribuzione Gas Medicinali
PD Arredi Ospedalieri

Fonte: elaborazione CSA su dati PRI 2012.

6. - Landamento del settore negli ultimi anni

Questo capitolo presenta, in sintesi, 'andamento negli ultimi anni del com-
mercio con l'estero, della produzione e del mercato interno del settore in Italia.
La Tavola 5 mostra come, pur rallentata, si confermi nel 2013 la tendenza a cre-
scere delle esportazioni di dispositivi medici gia osservata nel 2012. Nel 2012
'aumento nelle esportazioni ¢ stato tale da compensare il calo nella domanda in-
terna di dispositivi medici e da permettere un aumento della produzione, inoltre,
associato alla riduzione delle importazioni ha determinato un sensibile migliora-
mento della bilancia commerciale.

Nel 2013 le esportazioni crescono meno, ma soprattutto la contrazione della
domanda pubblica di dispositivi medici si accompagna a una forte riduzione
anche della domanda privata che, pur essendo la componente minoritaria del
mercato interno del settore, negli ultimi anni era cresciuta in modo pressoché
continuo. Ne ¢ conseguita una riduzione sensibile della produzione italiana di
dispositivi medici.
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TaAv. 5
QUADRO DI SINTESI SUI DATI DEL SETTORE DEI DISPOSITIVI MEDICI

2011 % 2012 % 2013 %
Importazioni 6.794,40 6.728,40 6.854,00
Var % -1 1,9
Esportazioni 5.269,00 5.768,30 5.928,60
Var % 95 2,8
Saldo bilancia -1.525,40 -960,1 -925,4
Var % -37,1 -3,6
Produzione 6.803,40 7.157,00 6.894,50
Var % 5,2 -3,7
Mercato interno 9.486,70 9.245,50 8.907,10
Var % -2,5 -3,7
Domanda pubblica  6.991,70 73,7 6.740,00 72,9 6.537,80 73,4
Var % -3,6 -3
Domanda privata 2.495,00 26,3 2.505,50 27,1 2.369,30 26,6
Var % 0,4 -5,8

Fonte: elaborazioni CER su dati ISTAT (2011-2013); elaborazione CSA su dati conti CE ministero della Salute
(2012) e proprie reportistiche 2011-2013.

7. - I dispositivi medici nel contesto internazionale

Questo capitolo presenta il settore dei dispositivi medici nel contesto interna-
zionale sulla base dei dati di brevetto e del commercio internazionale. L’obiettivo
¢ di definirne le dimensione, con particolare attenzione al posizionamento del-
I'Ttalia.

7.1 Lattivita di brevettazione

Nel triennio 2010-2012 le domande di brevetto nel settore dei dispositivi me-
dici sono state complessivamente circa 70 mila, con un aumento rispetto al trien-
nio 2006-2008 del 3,9%, inferiore a quello del totale dei brevetti mondiali. La
quota sul totale dei brevetti dei dispositivi medici si ¢ ridotta di 0,6 punti per-
centuali, raggiungendo nel triennio 2010-2012 il 13,9% del totale. Ad eccezione
delle attrezzature tecniche, la domanda di brevetti ¢ aumentata in tutti i comparti,
in particolare nell’elettromedicale diagnostico e nel biomedicale strumentale in
cui aumenta rispettivamente dell’8,2 e del 7,7% (Grafico 11).
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Le economie avanzate e gli Stati Uniti in particolare conservano la leadership
nei brevetti, anche se la quota dei paesi emergenti ¢ aumentata di 1,6 punti per-
centuali rispetto al triennio 2006-2008. Si riduce di 0,1 punti percentuali la quota
dell'Ttalia, che registra nel triennio 2010-2012 una riduzione della domanda di
brevetti di dispositivi medici del 3% rispetto al triennio precedente, comunque
pilt contenuta di quella relativa ai restanti settori (-8,3%)*. Nonostante cio, I'Tta-
lia scala una posizione nel ranking internazionale, raggiungendo la dodicesima e
sopravanzando la Svezia. Pit nel dettaglio, I'Italia aumenta la quota di brevetti
nelle attrezzature tecniche, comparto in cui scala una posizione nel ranking rag-
giungendo la nona, e nel biomedicale, mentre la riduce nei rimanenti (Grafico
12 e Tavola 6).

GRAF. 11
BREVETTI PCT IN TECNOLOGIE MEDICALI

Diagnostica
in vitro

Biomedicale
strumentale

Biomedicale

Elettromedicale
diagnostico

Attrezzature
tecniche

I 20062008
I 2010-2012

T T T T T
0 5.000 10.000 15.000 20.000 25.000

Fonte: elaborazioni CER su dati OCSE.

# Nel triennio 2010-2012 la quota di brevetti di dispositivi medici aumenta di 0,6 punti per-
centuali rispetto a quella del triennio precedente, raggiungendo il 12% del totale.
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I PRINCIPALI BREVETTATORI MONDIALI PER COMPARTO

(quota %)

Tav. 6

Totale settore

Attrezzature tecniche

Biomedicale

2006-8 2010-12 2006-8 2010-12 2006-8 2010-12
Stati Uniti 42 4 36,3 Stati Uniti 37,8 33,8 Stati Uniti 50,3 42,6
Giappone 13,0 16,6 Germania 11,9 11,6 Germania 7,3 11,6
Germania 9,0 9,7 Giappone 8,7 11,5 Giappone 6,9 10,7
Corea 2.4 4,0 Regno Unito 5,6 5,6 Svizzera 4,3 3,3
Francia 3,4 3,9 Svizzera 5,3 4,8 Corea 2,1 3,0
Regno Unito 3,9 3,3 Corea 1,9 4,1 Regno Unito 3,4 2,9
Svizzera 3,3 3,3 Francia 3,5 3,7 Paesi Bassi 1,3 2,8
Paesi Bassi 3,6 3,2 Cina 1,8 3,6 Francia 2,9 2,8
Cina 1,4 3,2 Italia 2,0 2,4 Israele 2.4 2.4
Israele 2,0 1,8 DPaesi Bassi 3,0 2,3 Svezia 2,3 2,3

Biomedicale strumentale

Elettromedicale diagniostico

Diagnostica in vitro

2006-8 2010-12 2006-8 2010-12 2006-8 2010-12
Stati Uniti 48,6 41,1 Giappone 22,0 25,7 Stati Uniti 38,7 33,9
Giappone 12,1 17,0 Stati Uniti 29,7 23,9 Giappone 15,0 17,0
Germania 7,7 8,0 Germania 12,1 12,1 Germania 9,2 8,6
Paesi Bassi 3,9 4,1 Francia 49 5,4 Francia 3,8 5,1
Corea 1,9 3,8 Cina 1,5 4,9 Corea 3,2 4.4
Svizzera 2,6 2,9 Corea 2,5 4,8 Regno Unito 4,6 4,1
Cina 1,2 2,7 DPaesi Bassi 7,6 4,2 Svizzera 3,2 3,4
Francia 2,5 2,7 Svizzera 2,1 2,8 Cina 1,5 3,3
Regno Unito 3,1 2,5 Regno Unito 3,5 2,6 Paesi Bassi 3,1 2,5
Israele 2.8 2,3 Finlandia 1,2 1,5 Canada 2,1 1,8

Fonte: elaborazioni CER su dati OCSE.
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GRAF. 12

QUOTA ITALIANA SUI BREVETTI MONDIALI PCT PER COMPARTO
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Fonte: elaborazioni CER su dati OCSE.

7.2 1 flussi commerciali

Le esportazioni mondiali di dispositivi medici sono state nel 2012 pari a circa
300 miliardi di dollari, con un aumento annuo del 2,3%, inferiore a quello
(11,1%) dell’anno precedente (Grafico 13). Cid non ha impedito al settore di
aumentare il suo peso sul commercio mondiale, dall’1,85% all’1,95%. Grazie
alla leadership nei brevetti, le esportazioni delle economie avanzate coprono nel
2012 I'80% circa di quelle mondiali: gli Stati Uniti si confermano il paese leader,
con una quota sulle esportazioni mondiali del 17,5%, seguiti dalla Germania e
dalla Cina, che supera nel ranking i Paesi Bassi. Cresce anche nel 2012 il peso
delle economie emergenti, mentre si ridimensiona il peso dei paesi dell’Euro.
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Nel 2012 I'Italia mantiene sostanzialmente invariata la sua quota (2,5% delle
esportazioni mondiali): i progressi nella diagnostica 7 vitro e nell’elettromedicale
diagnostico compensano le perdite subite negli altri comparti (Grafico 14). In
generale, I'Italia non ¢ specializzata come esportatore di dispositivi medici. Come
si mostra nel Grafico 15, dove ¢ riportato I'indice di specializzazione** dei prin-
cipali paesi europei, I'Italia si colloca alla testa delle economie meridionali e pe-
riferiche, tra cui la Spagna, la Grecia e il Portogallo, lontana dai Paesi specializzati.
Solo nelle attrezzature tecniche e nella diagnostica in vitro I'talia gode di un buon
posizionamento competitivo (Grafico 16).

Infine il saldo commerciale standardizzato — rapportato cio¢ al commercio to-
tale — dell'Ttalia si mantiene nel 2012 negativo, anche se in miglioramento rispetto
all’anno prima, grazie a una dinamica pit contenuta delle importazioni®’. Cio,
in buona parte conferma la regola che associa la specializzazione delle esportazioni
a saldi commerciali positivi, pur con le rilevanti eccezioni della Francia e del
Regno Unito, che nonostante siano specializzate registrano saldi negativi (Grafico
17). Solo nelle attrezzature tecniche, I'Italia registra un saldo positivo, mentre in
quelli in cui & pit elevata la quota di impor (diagnostica in vitro e biomedicale)
il saldo risulta fortemente negativo (Grafico 18).

Per quanto riguarda infine i mercati di sbocco delle esportazioni italiane, si
conferma nel 2012 I'elevata diversificazione, superiore a quella degli altri princi-
pali player del settore, il cui orientamento geografico ¢ pili focalizzato: cosi come
si € riscontrato per il 2011, le quote di mercato pit elevate si registrano nei Paesi
pill piccoli, ossia nel bacino del Mediterraneo, nell’ Europa centro-orientale e in
Africa, mentre sono pil basse nei principali mercati, ad eccezione della Russia,
della Spagna e della Francia®.

Considerando i primi dieci mercati di sbocco (Tavola 7), nel 2012 le esporta-
zioni e le quote occupate nel mercato di destinazione sono aumentate negli Stati
Uniti e nel Regno Unito, mentre si sono ridotte nei principali mercati europei,
in particolare in Francia, dove la quota di mercato italiana si ¢ ridotta di 3 decimi
di punto. Rimane limitata anche la posizione sul dinamico mercato cinese, dove
le importazioni dall'Ttalia rappresentano appena I'1% del mercato totale.

# Pari al rapporto tra la quota di esportazioni di dispositivi medici sul totale del paese e la corri-
spondente quota del resto del mondo.

% Nel 2012 la quota di importazioni italiane sul totale si riduce di 0,4 punti percentuali rispetto
a quella del 2011.

46 Cfr. ASSOBIOMEDICA (20134, Grafico 60).
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GRAF. 13
ESPORTAZIONI MONDIALI DI DISPOSITIVI MEDICI
(miliardi di dollari e peso sul commercio mondiale di manufatti)
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Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.
GRAF. 14

QUOTA ITALIANA SULLE ESPORTAZIONI MONDIALI PER COMPARTO (%)
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Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.
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GRAF. 15

INDICE DI SPECIALIZZAZIONE IN DISPOSITIVI MEDICI:
PRINCIPALI ECONOMIE EUROPEE
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Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.
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GRAF. 16
INDICE DI SPECIALIZZAZIONE SETTORIALE DELL'ITALIA PER COMPARTO
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Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.
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GRAF. 17

SALDO COMMERCIALE STANDARDIZZATO PER I DISPOSITIVI MEDICI:
PRINCIPALI ECONOMIE EUROPEE
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Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.
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GRAF. 18
SALDO COMMERCIALE STANDARDIZZATO PER COMPARTO IN ITALIA NEL 2012
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Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.

Tav. 7

PRINCIPALI DESTINAZIONI DELLE ESPORTAZIONI ITALIANE DI DISPOSITIVI
MEDICI NEL 2012

Esportazioni 2011-2012 Quota

mil. euro var % 2012 var. quota
Germania 713,7 -4.4 2,8 0,0
Francia 647,2 -12,4 49 -0,3
Stati Uniti 562,0 10,4 1,2 0,1
Russia 342,2 -19,8 4.8 -2,3
Spagna 318,9 -15,3 5,7 -0,1
Regno Unito 288,9 3,2 2,6 0,1
Paesi Bassi 274,4 -1,7 1,8 -0,1
Cina 221,6 -0,7 1,1 -0,1
Svizzera 217.,8 2,4 4,5 0,1
Australia 194,1 47,2 3,4 1,1

Fonte: elaborazioni CER su dati UNCOMTRADE.
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7.3 1 flussi commerciali italiani nel 2013

I dati ISTAT sul commercio internazionale consentono di valutare i risultati
conseguiti dall'Ttalia nel 2013. Le esportazioni di dispositivi medici sono aumen-
tate del 2,8%), mentre quelle complessive della manifattura sono rimaste invariate
(Tavola 8). Ad eccezione dell’elettromedicale diagnostico (-7,1%), le esportazioni
aumentano in tutti i comparti. In particolare, crescono pit della media settoriale
il biomedicale strumentale (7,6%), la diagnostica iz vitro (6,3%) e il biomedicale
(3,6%). Le attrezzature tecniche, con un aumento dell’1,1%, si confermano il
comparto leader delle esportazioni. Le importazioni aumentano dell’1,9%. In
particolare, diminuiscono quelle dell’elettromedicale diagnostico (-13%) e della
diagnostica i vitro (-2,7%). Al contrario, il biomedicale e le attrezzature tecniche
sono i comparti che registrano 'aumento pit rilevante delle importazioni. Nel
complesso il saldo si mantiene negativo (poco meno di 1 miliardo di euro), con
un miglioramento del 3,6% (30 milioni di euro in valore assoluto). Scendendo
nel dettaglio, i saldi migliorano in tutti i comparti, ad eccezione del biomedicale
e delle attrezzature tecniche, che sono 'unico comparto in cui I'Italia presenta un
avanzo commerciale.

I mercati di sbocco pitt dinamici nel 2013 sono quelli extra-europei (Grafico
19). In particolare, vanno segnalati i risultati conseguiti sul mercato cinese
(26,7%) e in quello degli Stati Uniti (11,2%). Crescono le esportazioni verso la
Germania (3,2%) e, dopo la riduzione sperimentata lo scorso anno, la Francia
(5,1%). Tra i paesi emergenti si segnala la riduzione delle esportazioni verso il
Brasile (-10,2%) e gli Emirati Arabi Uniti (-33%).

Tav. 8
EVOLUZIONE DEI FLUSSI DI COMMERCIO ESTERO ITALIANO NEL 2013

Export Import Saldo (mld di €)

MId di €  var. % MId di € var. % 2012 2013

Attrezzature tecniche 2.506,4 1,1 1.005,2 5,0 1.522,2 1.501,3
Biomedicale 875,6 3,6 2.601,8 6,7 -1.594,3 -1.726,2
Biomedicale strumentale 1.398,2 7,6 1.713,3 1,2 -393,0 -315,1
Elettromedicale diagnostico  474,4 -7,1 518,0 -13,0 -85,2 -43.7
Diagnostica in vitro 674,0 6,3 1.015,7 2,7 -409,9  -341,7
Totale 5.928,6 2,8 6.854,0 1,9 -960,2  -925,4

Fonte: elaborazioni CER su dati ISTAT.
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GRAF. 19

ESPORTAZIONI ITALIANE DI DISPOSITIVI MEDICI VERSO I PRINCIPALI
MERCATI NEL 2013 (var. %)%
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Fonte: elaborazioni CER su dati ISTAT.

8. - Conclusioni

La storia di questo settore offre tre indicazioni: (2) la collaborazione tra profes-
sionisti (i primis medici) e industria ¢ imprescindibile per i processi di innovazione;
(b) la medicina ¢ un “concentratore tecnologico” formidabile che fornisce occasioni
applicative a progressi scientifici e tecnologici che provengono dai pit disparati set-
tori e ciod € ancora pili vero con riferimento ai dispositivi medici; (¢) il settore ¢ re-
lativamente giovane e soprattutto ricco di prospettive di sviluppo tanto importanti
da far prevedere che una nuova rivoluzione tecnologica sia dietro 'angolo. Al fine
di cogliere le opportunita che cid comporta, I'Italia ha nel proprio sistema sanitario

47 In parentesi & riportata la posizione nella graduatoria dei principali mercati di sbocco italiani
per i dispositivi medici.
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e nelle proprie capacita di produrre innovazioni due importanti punti di forza che
occorre essere bravi a tradurre in un vantaggio competitivo per attrarre investimenti
legati allo sviluppo e alla validazione di tecnologie sanitarie innovative.

Il tessuto industriale a fabbrica diffusa vede imprese di grandi dimensioni af-
fiancate da un’ampia maggioranza di imprese di micro e piccole dimensioni e di
start-up innovative. Fabbrica diffusa ma dimensioni troppo piccole; analogamente
per le start-up una diffusa capacita di innovazione che pero fatica a raggiungere il
mercato. Evidenti le concentrazioni geografiche e i legami con determinati territori
rispetto ai quali ci sono i presupposti per parlare di vere e proprie specializzazioni.

L’analisi dei dati relativi all’attivita brevettuale e ai flussi di commercio inter-
nazionale mette in luce interessanti sviluppi del settore a livello mondiale. L’in-
novazione tecnologica nel settore si mantiene elevata e prevalentemente
concentrata nei paesi avanzati cui, tuttavia, si associa una continua crescita del
ruolo dei nuovi mercati, non solo come importatori, ma anche come esportatori.

L’Ttalia nel 2012 ha confermato la sua posizione non di primo piano nel panorama
internazionale. Nel ranking mondiale I'Italia ¢ il 12° brevettatore, il 14° esportatore e
I'11° importatore: perdiamo posizioni nel commercio, rimaniamo stabili nella classifica
per attivita di brevettazione; perdiamo quota come brevettatori e importatori, mentre
la manteniamo costante come esportatori. In particolare, il fatto che la quota di espor-
tazioni sul totale si mantenga superiore a quella relativa ai brevetti, lascerebbe pensare
che la nostra attivita brevettale sia meglio indirizzata e/o che le imprese italiane siano
particolarmente attive sul versante della cosiddetta innovazione incrementale.

L’Italia mostra una forte specializzazione nelle attrezzature tecniche, dove sia
la quota di mercato sia la quota di brevetti sono superiori alla media. Inoltre, la
crescita dell’attivita di brevettazione nel biomedicale, anche se in corrispondenza
di una quota di mercato contenuta, svela interessanti prospettive in termini di ri-
duzione della dipendenza dall’estero per questa classe di prodotti. Nel 2013 le
esportazioni di dispositivi medici sono cresciute del 2,8%, a differenza di quelle
della manifattura nel complesso che sono rimaste sostanzialmente invariate. Pur
continuando ad avere una performance commerciale migliore con i partner extra
europei, rispetto all'anno precedente i flussi d’esportazione verso I'Europa hanno
ripreso a crescere, segnando una signiﬁcativa inversione di rotta.

In conclusione, per I'ltalia il settore dei dispositivi medici pud rappresentare
un’importante volano per la crescita del paese. Considerata I'evoluzione mondiale
del comparto, ¢ importante per il paese puntare ad agganciare le economie emer-
genti, sia come mercati di sbocco, sia per avviare rapporti di collaborazione anche
nella fase di produzione.
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1. - Introduction: The “Original Sin” of the Euro

The economic crisis put a spotlight on the entire European project and, par-
ticularly, on its most astonishing achievement, the euro. The latter is marked by
an “original sin”, namely the misbelief that, by creating a single currency, one
would prompt economic convergence in the whole region'.

In other words, all the countries of the Eurozone were supposed to follow,
sooner or later, the same economic path, no matter the inconsistencies between
the EMU’s institutional arrangements and those of an Optimum Currency Area
(OCA)?. Indeed, a partial economic divergence was taken for granted, but was
expected to be benign and transitory. Differences in interest rates among Euro-
zone countries were supposed to encourage capital flows from “core” to “periph-
ery” countries as a result of different investment opportunities.

This process should have been potentially beneficial for both investors and
debtors. It was additionally considered transitory because capital flows were expected
to decrease as soon as differences in interest rates narrowed and catching-up
processes gained momentum. In a nutshell, the initial economic divergence was be-
lieved to be a precondition to, and suitable for, regional convergence in the medium
run. However, the crisis clearly showed that this happened only partially, if ever,
also because periphery countries often directed capital inflows to support domestic
demand and internal standards of living instead of productive investments.

In this paper we claim that the lack of convergence is due, in addition to
strictly economic factors, to politico-economic factors; namely, a fundamental
inconsistency in the institutional structure of the Eurozone and the EU as a
whole. This structure persistently leads to sub-optimal policy choices, which ul-
timately have worsened the crisis of the single currency. In particular, we argue
that the current decision-making mechanism has two basic flaws: first, countries
tend to choose rules too often; second, decisions come too late. When a member
country adopts policies and behaviors potentially harmful to others (say excessive
deficit), the Union tends to prevent such behaviors through rules, rather than
more proportional mechanisms such as taxes (automatic sanctions) commensurate
to harmful behaviors. Rules are less efficient than taxes, and the reason the EU
adopts the former is that rules are more convenient to the majority of countries,
when said majority is “virtuous”. In addition, powerful countries have an incen-

! For further reference, see ALTOMONTE C. and VILLAFRANCA A. (2010).
2 For a literature review on OCAs, see HORVATH J. (2003). For a critique of the approach fo-
cusing on the Eurozone, see DE GRAUWE P. and MONGELLI F.P. (2005).
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tive to procrastinate because they can better influence the decision-making process
to their advantage when the decisions is made as late as possible. The rationale
behind this is that when the decision is made late, all partners have a clear idea
of what their interests are. By making a late decision the powerful countries can
then take full advantage of their bigger voting power. This creates a peculiar con-
flict between small and big countries as regards the timing of decisions. The big
ones have a higher incentive to procrastinate; the small ones have an incentive to
make earlier decisions. This conflict is inherently generated by the voting system
in the EU Council (i.e. weighted votes with super-majority). Of course in the
context of a financial crisis there is a socially optimal timing in decisions, which
trades-off between the incentive to launch clear and early signals to the market
and the incentive to wait until all circumstances have been revealed. Arguably,
the big countries tend to wait too much, with respect to optimal timing.

In this perspective, definitions commonly used to describe today’s EU crisis
seem inappropriate and misleading as they either confuse the symptom (e.g. sov-
ereign debt crisis, banking crisis) with the disease or are simply too generic (e.g.
economic crisis). As described above, today’s crisis is rather a multifaceted phe-
nomenon which can be better defined as a mixture of a “balance of payment cri-
sis”, reflecting diverging competitive trends on the economic side, and an
“institutional crisis”, reflecting an inefficient and ineffective power distribution
and decision-making system on the political one. In order for the Eurozone to
have its “original sin” absolved, decision-makers around Europe should clearly
acknowledge the multifaceted nature of today’s crisis and the patchy way in which
they tried to put an end to it.

With a view to uncovering these “holes” in the Eurozone “cheese”, this paper
proceeds as follows. Section 1 describes the politico-economic context in which
the crisis took place, presenting a theoretical framework able to capture the com-
plex dynamics of the politico-economic bargains occurring between OCA coun-
tries in general and among Eurozone members in particular. Against this
background, Section 2 offers a review of the rules policymakers adopted in order
to reach a “would-be” orderly conclusion to the crisis, taking stock of progress
done towards deeper political and economic integration, while trying to uncover
the abovementioned “holes in the cheese” — namely, those areas in which Euro-
zone countries could do more and better (e.g. shifting from rules to taxes). Finally,
Section 3 will not propose outright solutions, but will suggest possible ways to
make the Eurozone recovery more sustainable, at the same time decreasing the
likelihood and impact of future crises.
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2. - Credible Commitments and Crisis Way-Outs

One may claim that, apart from all the vocal divergences in the public debate,
there is ultimately a fairly wide consensus around the basic recommendations to
follow in order to reach an orderly exit from the euro crisis. Norms to be adopted
might largely resemble, e.g., those that Germany itself unilaterally implemented
in response to its 2003-2004 crisis: a thorough effort to remove the root causes
of uncompetitiveness through “structural reforms”, along with measures aimed
at enhancing their political sustainability. In Germany, this famously made true
by a series of labour market reforms (Hartz-Paket) which set the country on a
path of diminishing productivity-weighted labour costs, hence increasing export
competitiveness. The short-term social impacts of such reforms were mildened
via temporary increases in public spending. Ironically, this led Germany breaking
the 3% deficit/GDP ratio rule, a key part of the same Stability Pact it had so
strongly advocated.

Something similar may now be envisaged at the Eurozone level: weaker coun-
tries should implement labor-market and other reforms, so to set their current
accounts straight, while cushioning social costs viz an increase in public spending.
Given the fiscal situation of periphery states, the funds to do this should probably
flow from stronger countries themselves, through explicit or implicit transfers.
To be acceptable and sensible, this should obviously be done on a strictly tem-
porary basis: Germany would help Greece only to make it able to stand on its
feet — and perhaps, once the country has recovered, it might even help Germany
back one day. This is the rationale behind fiscal federalism as a welfare-improving
mutual insurance against “asymmetric shocks”: each country agrees to help others
when a shock hits only one or some of them. Many economists clearly recognized
the Eurozone as lacking many of the conditions identified by Mundell as essential
to Optimum Currency Areas (namely, price/wage flexibility, high labor mobility,
or strong correlation of business cycles; see further details below)?. After giving
upexchange rate flexibility by adopting a common currency, it would become
impossible for employment deficits due to shocks to be accommodated via purely-
market mechanisms. A common view in the 1990s literature on EMU was that,
therefore, it was vital that transfer arrangements to troubled areas complemented
the currency union from the start. But policymakers did not follow this advice,
leaving transfers subject to discretional decisions and to exhausting negotiations

3 MUNDELL R.A. (1961).
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(especially in a context of sudden stops of capital flows from core to periphery
countries).

The “transfers for reforms” scheme we have described as a possible solution
to an OCA crisis has an obvious weakness: the risk that recipients of transfers
just pocket them, fail to reform and eventually ask for more. The literature de-
scribes this as transforming “asymmetric shocks” into “asymmetric trends”, giving
rise to “dependency syndromes”, or, more commonly, as leaving room to “moral
hazard”. This outcome may come around through several paths: e.g. a shock may
intervene, changing economic circumstances and prompting a government to in-
fringe its previous commitments. Having to single out just an example, what is
probably the most conspicuous — and relevant in this context — is once again the
case of Germany. In 2003, following an economic slump of remarkable propor-
tions for the countrys strong record, the Schroder government — soon joined by
France — was induced to increase spending and to infringe the 3% deficit/GDP
clause?. This led to an Excess Deficit Procedure by the European Commission,
which proposed a fine against Germany. Under the Italian Presidency, a coalition
of big countries within the European Council, nevertheless, managed to block
this. The maneuver was pushed through by treading over the opposition of many
small virtuous countries — notably the Netherlands, with which Germany has
now joined hands demanding rigorous enforcement of fiscal rules. As a result,
the Growth and Stability Pact was significantly watered down, paving the way to
a period of fiscal laissez-faire in several (especially Southern) countries, which
bears responsibility for the crisis that followed. What is worth noting, in this
junction, is that it was arguably sensible for Germany to infringe that rule at that
time. Spending was a rational response to a downturn of the cycle, made on a
strictly transitory basis, accompanied by sensible adjustment measures in a context
of a relatively low debt/GDP ratio, and followed by a period of increasing com-
petitiveness and sustained growth. Indeed, in a famous comment, the then pres-
ident of the European Commission Romano Prodi had previously called the 3%
deficit/ GDP restriction “a stupid rule”, having in mind its rigidity and inadapt-
ability to cyclical components’.

It should be added that this “stupidity” was not chosen for its own sake, but
sought to satisfy sensible criteria of simplicity, transparency, objectivity, and ver-

* New official documents have recently emerged, shedding an even clearer light on Germany’s

role in loosening the SGP rules. See REIERMANN C. and WIEGREFE K. (2012).
> BBc NEWS (2002).
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ifiability of the rule. This point is key in our analysis, and will be picked up again
in the following discussion. But there is more: even without the interference of a
shock, national governments find their defining constituency in national elec-
torates, not in a supranational “European community” of sorts. A campaigning
government always has a structural incentive to respond to its constituencies’ temp-
tations, e. spend transfers and leave costly reforms to successive generations.

Again, the pre-crisis Eurozone years provide a wealth of examples. The so-
called “Euro- dividend” (i.e. the interest savings originating from the continental
alignment of rates in the first years of the EMU) can be seen as a transfer of credit-
worthiness from stronger economies to weaker ones. Nevertheless, the latter (most
notably Italy and Greece) generally used its proceeds, by and large, for expenditure
financing rather than debt reduction. Even sincere efforts towards fiscal virtue
were, more often than not, squandered later on due to short-term electoral pres-
sures. A most telling episode regards the second Prodi government (2006-2008).
Thanks to a divisive crackdown on evasion by Economic Minister Tommaso
Padoa Schioppa, in 2007 the government received approximately 6.5 billion euros
in extra tax proceeds, which the media promptly dubbed “zesorerzo” (“little treas-
ure”). Amidst a white-heat public discussion within the quarrelsome left-wing
majority (in which fiscally responsible voices were remarkably little heard), even
one of the most EU — engaged Italian governments of the 2000s ended up de-
volving most of the “zesoretto” to current expenditure, of which a large part went
to pensions and to the stabilization of temporary public employees — a traditional
constituency of the left. The bitter irony is that even this all-in, last-trump attempt
at consensus building could not delay the government’s fall by much.

This leads to a further remark that is particularly relevant to these countries’
political economy. One should bear in mind that the limited ability of govern-
ments to commit themselves to reforms is also an endogenous consequence of
the lack of competitiveness that made reforms necessary in the first place. Indeed,
bad economic performance implies constant pressure (and dependence) on gov-
ernments to make up for employment scarcity. Politicians, on the other hand,
need votes, and know they can reap benefits from their being privileged employ-
ment (or income) providers. Hence, uncompetitive countries find themselves,
more often than not, in a situation of mutual entrapment between politics and
large segments of the electorate. It is hard to expect consistent compliance with
costly consolidation reform plans from already battered workforces, and from
governments facing such a strong preference for spending.
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For a number of reasons, then, uncompetitive countries find it extremely hard
to engage credibly into long-term commitments to structural adjustment. Stronger
countries anticipate all this and — quite rationally — balk at transfers, thus making
weaker countries’ troubles worse. The latter, in turn, are left to bear the whole
brunt of the adjustment, which makes them even more reluctant to reforms. There
are even more vicious byproducts of this situation. Two of them merit further at-
tention: (1) the nature of reforms that are typically requested by “virtuous” coun-
tries, and (2) the apparent untimeliness of decisions, 7.e. the fact that interventions
seem to have a systematic tendency to being “too little, too late”.

As for the first point, one may hardly miss that, as a rule, the focus is on rela-
tively simple labor costs, privatization, and fiscal issues. Nevertheless, it is pretty
straightforward to say that the roots of uncompetitiveness reach much deeper
than taxation, spending and wage levels per se, especially in countries for which
structural problems did not, in the main, originate from a debt hangover in the
private sector. Take the cases of Italy and Greece. Italy’s economic performance
in the 2000s was mainly driven by abysmal productivity dynamics, which wors-
ened competitiveness despite stagnating wages. Greece, instead, had reasonable
productivity dynamics during the euro years, but they were cancelled off by ex-
cessive wage increases, connected to a public spending spree and the labor-supply
consequences of a generous pension system. It is delusory to think that the ill-
nesses that gave rise to all this may be durably healed viaz simple wage cuts — at
least to the extent that these are realistically attainable. What these two countries
— as well as much of Southern Europe — need, instead, is for the relationship be-
tween public and private sector to be turned around, especially as regards the
state’s role in supporting productivity enhancement. For instance, education, at
the primary or advanced stage, or “deep governance” issues such as corruption
and efficiency of the judiciary, are major watersheds for these countries when
compared to Northern Europe.

Quite evidently, though, intervening on such topics is a daunting task. They
require high levels of state capacity, and especially the ability to carry on continued
efforts for extended periods of time — in short, to commit oneself to the long-term.
But, as the preceding examples made clear, this is precisely what troubled states
can often hardly be trusted upon. It is therefore easy to explain why transferring
states have a strong bias towards making the transfers shallower and more easily
monitorable, and to make what at first might appear as short-sighted requests.

As regards untimeliness of decisions, on the other hand, this aspect was espe-
cially clear in the case of Greece. The country’s bailout costs — and attached ad-
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justment measures — soared from one of the Troika’s rescue plans to the next,
due to the ailing economy and exploding unemployment rates. It is widely rec-
ognized by now, even by primary actors in the crisis such as the IMF®, that its
early stages should have been managed differently. Delaying rescue measures —
also due to worries related to the balance sheets of German and French banks —
only made matters worse, forcing to even larger interventions down the road.

Given the low-trust context that emerges from the examples, this is hardly
surprising. Indeed, the literature has no shortage of theoretical arguments pre-
dicting that the absence of credible commitment strategies affects not only the
possibility to conclude an agreement, or its contents, but also the time at which
it is reached. For instance, Alesina and Drazen model a cost-splitting problem as
a sequential game of war of attrition, predicting that agreement is suboptimally
delayed and overall costs increased’. In addition, Schure ez al. predict that, in ne-
gotiations over contracts of mutual assistance, powerful parties wish to postpone
agreement after a shock hits, whereas weaker ones try to anticipate it, hoping to
get better protection of their interests through signing in before being in need®.

It is easy to see that, in the case of Greece, mistrust drove the Troika to request
“a pound of flesh”, i.e. harsh fiscal austerity, as an act of goodwill in exchange for
always insufficient quantities of aid’. This led to extreme resistance to adjustment,
to a sharper economic downturn, and hence to more need for aid; what’s more, it
further decreased trust among various countries of the Eurozone. Summing up:
feelings of abandonment and exploitation — z.e. mutual distrust — debase, delay,
or outright impede the “transfers vs. reforms” transaction, so to force all parties
onto Pareto-inefficient outcomes. The upshot, as predictable, is slower (and likely
unsustainable) recovery from structural imbalances, or no recovery at all.

Clearly enough, the absence of mechanisms of credible long-term commitment
— especially on the recipient countries’ side — poses an existential threat to the
euro. The filling of these “holes in the cheese” is therefore a central task for the
near future. The basic issue, given what we have seen above, is to make democracy
time-consistent, i.e. overcome its strong bias towards obfuscatory, opportunistic,
and especially short-sighted behavior. Hence, a careful design of community-level
decision and implementation mechanisms turns out as a key issue on which the

EMU stands or falls.

¢ IMF (2013).

7 ALESINA A. and DRAZEN A. (1991).

8 SCHURE P., PASSARELLI F. and SCOONES D. (2007).
2  EICHENGREEN B. (2013).
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Against this background, what follows is a critical review of decisions taken
and implemented so far by EMU leaders, with a view to placing emphasis on
their potential inconsistencies and ineffectiveness.

3. - Looking Back: Fixing the System but Leaving Some Holes

As anticipated in Section 1, structural conditions drew policymakers (especially
from “virtuous” countries) to prefer strict rules instead of progressive taxes/sanc-
tions, and to adopt measures which were untimely at best. Nonetheless, the crisis
made countries more eager to cooperate on certain specific topics, and EMU gov-
ernance integration progressed significantly — although in certain areas more than
in others.

In order to evaluate this process of coordination and competition between
EMU Member States, this Section will try to point out some elements of the “ever
closer” union that have been left out from the debate, or which were significantly
diminished during the later stages of their negotiation before their final approval,
thus making them unfit to solve the Eurozone crisis. In assessing how and why
some areas saw more progress while others kept on lagging behind, one will stand
a better chance at singling out the primary problems that need to be addressed in
order to make EMU governance more coherent, and the decision-making process
between Member States with conflicting interests more time-consistent.

3.1 Budgetary Rules: Leaving Room for “Interpretation”

Budget rules are probably the area of EMU integration where most progresses
have been made since the start of the euro crisis. Institutionally and politically,
while temporary bailout capitals were being committed in order to prevent any
country from leaving the currency union (see § 2.3), it was easier to focus on
strengthening common budgetary rules, on the one hand because it was an area
that had been regulated since the inception of the euro, and on the other because
“virtuous” countries consistently pushed towards that direction. However, if one
takes into account the more-than-a-decade-old history of budgetary rules, a grim-
mer outlook emerges.

The third stage of the EMU began on 1 January 1999, and the Stability and
Growth Pact (SGP) was supposed to go hand in hand with the introduction of
the common currency. All Member States undertook to pursue the goal of a bal-
anced or nearly-balanced budget and to provide the Council and Commission
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with stability programmes, to be produced and submitted annually. The SGP
contained a multilateral surveillance procedure on public accounts that aimed at
preventing imbalances, and an excessive deficit procedure that was intended to
sanction states breaching the 3% deficit/GDP threshold (but not the 60%
debt/GDP threshold)'®.

As presented in Section 1, problems on the implementation of the SGP turned
out to be crystal clear immediately after the euro was circulated, with key coun-
tries such as France (2002-2004), Germany (2001-2005) and Italy (2001-2006)
breaching the deficit limit and, at the same time, never being actually sanctioned
for their infringements. In 2005 the EU Council was even forced to relax budg-
etary rules, by keeping debt and deficit ceilings while tying the excessive deficit
procedure to more flexible parameters, such as cyclically-adjusted budgets and
country-specific medium-term budgetary objectives''.

Eventually, the European crisis forced countries to revert the system to its
stricter (and original) form, with now-virtuous countries such as Germany, the
Netherlands, and Finland agreeing to provide bailouts only if coupled with stricter
and legally enforceable budgetary rules. In this context, the Six Pack (5 EU reg-
ulations and 1 directive, which were proposed in September 2010 and finally en-
tered into force on December 2011) made budgetary rules stricter for the whole
of the EU and aggravated the possible sanctions to the 17 Eurozone members.
Formally, it strengthened both the preventive arm of the SGP — by requiring
states to make significant progress towards their medium-term budgetary objec-
tives and imposing an interest-bearing deposit of 0.2% of GDP on non-compliant
countries — and its corrective arm. An excessive deficit procedure can now be
launched even against states exceeding the 60% debt/GDP threshold, while states
exceeding it are required to reduce the excessive part of their debt by 1/20% per
year. Failure to comply for Eurozone countries can result in a fine'?. The new re-
verse qualified majority voting procedure also ensures that Commission decisions
to sanction non-compliant countries immediately enter into force unless a qual-
ified majority of member states decides to block it, thus making the sanctions
process more supranational than before and making it harder for countries to
avoid potential fines.

!9 Treaty on the Functioning of the European Union, Artt. 121 and 126.
1 Eu CouncIL (2005).
12 Regulations from 1173/2011 to 1177/2011, and Council Directive 2011/85/EU.
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In terms of budgetary coordination, through the Six Pack and the following
Two Pack (proposed in November 2011 and entered into force on May 2013),
EU institutions retained their power to make recommendations and issue warn-
ings to national Parliaments, but every Eurozone member was required to submit
its fiscal budget to the Commission even before presenting it to national Parlia-
ments, by October 15 every year. Countries with excessive deficit procedures
are required to follow an even stricter schedule.

The Treaty on Stability, Coordination and Governance (also known as Fiscal
Compact), which was ratified by 25 out of 27 EU states, further strengthened
Member States’ commitments to balance their budgets in the medium term (even
committing every Member State to «implement a balanced budget rule in their
national legislation through permanent, binding provisions, preferably of a con-
stitutional character») and increasing the enforceability of sanctions under the
excessive deficit procedure'.

At the end of this barrage of legislation packages, one might legitimately ask
to what extent stricter rules mirror actual enforcement. In fact, rigid agreements
on rules and definitions still leave an open door to “flexible” renegotiations among
Member States. Taking stock of the fact that as of September 2013 no sanction
has been administered by the Commissio 1, one cannot help but notice that in
May 2013 six out of seven countries whose deadline to re-enter from an excessive
deficit had expired (Spain, France, the Netherlands, Poland, Portugal and Slove-
nia) won themselves a deadline extension'®.

The new and stricter budgetary rules still leave an open door to interpretation
by using words such a “structural deficit” and “exceptional circumstances” which
may institutionalise the flexibility that those very rules aim at reducing. The rea-
son for this “bipolar” behaviour is simple: at the same time as core countries aimed
at making sanction mechanisms more ana more automatic, periphery countries
managed to preserve some degree of flexibility. While this is explainable as the
obvious result of a bargaining process, it risks exacerbating future tensions. Non-
compliant countries can now legitimately make a case in front of the European

3 Treaty on Stability, Coordination and Governance in the Economic and Monetary Union,
March 2, 2012; entered into force on January 1, 2013.

4 Only for Belgium did the Commission recommend that the Council decide that no effective
action had been taken to put an end to the excessive deficit; the Council gave notice to Belgium
to take measures to correct the excessive deficit on 21 June 2013. This is the final step before
the Commission can recommend to impose a fine on the country, something that the Com-
mission has never done so far.
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Commission that their deficit is due to short-term circumstances and not struc-
turally-related, postponing the necessary fiscal adjustments, in a process that keeps
on leveraging the political power of each Member State against the judgments of
the Commission.

While on one side improving coordination and possibly harmonization
throughout the whole of the EU by making budgets more readily comparable,
the new rules seem therefore to exacerbate the kind of brinkmanship that char-
acterized the relationship between the Commission and many Eurozone countries
since the inception of the EMU. The absence of a truly centralized, democratically
legitimate and fiscally adequate centre in the Eurozone makes every country want
to retain enough leverage against each other and the Commission. Stricter rules
must apply to every other country, but should be interpreted flexibly when it
comes to themselves.

It therefore comes as no surprise that a compromise is still lacking between
the institutionalization of a rigid and binding system at the supranational level
and the inter-governmental interplay in an ever-more-fragmented EMU.

3.2 The Quest for Macroeconomic Convergence

In the original architecture of the EMU, one could find macroeconomic im-
balance surveillance at almost the opposite end of the regulatory spectrum com-
pared to budgetary and fiscal coordination. As fiscal rules were agreed upon, if
very seldom enforced, macroeconomic imbalances were left aside. The macro-
economic debate inside the EU kept on stressing the positive elements that made
the EMU resemble an OCA (see Introduction and Section 1) until at least the
first quarter of 2010, when an important report by the Commission started to
recognize potential problems and addressing critiques®.

As convergence never materialized, macroeconomic disequilibria were actually
exacerbated by the European crisis. Core countries benefitted from good macro-
economic fundamentals and a surplus in their external position, as the crisis left
them almost unscathed, while periphery countries plunged into the swamps of
slow growth or outright recession, high unemployment and widening current ac-
count deficits.

As the crisis dragged on, the Commission and the Council started considering
these persistent imbalances in competitiveness as something that should not be
left to market forces (the same market forces that had almost pushed weaker coun-

15 Eu COMMISSION (2010).
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tries, such as Greece and Ireland, to exit the currency union), and decided to cre-
ate a mechanism to prevent and correct them. This was finally institutionalized
in the macroeconomic imbalance procedure (MIP), which is contained in one of
the Six Pack’s regulations'.

The MIP is an annual process that starts with the publication by the Com-
mission of an Alert Mechanism Report. Based on a scoreboard of eleven (origi-
nally ten) indicators, it serves as a first filter to select those countries in need of a
closer analysis, which is subsequently carried out by the Commission in a coun-
try-specific in-depth review. This preventive arm is complemented by a corrective
arm: the Excessive Imbalance Procedure (EIP). At its later stages, the EIP even
contemplates the possibility to fine countries up to 0.1% of their GDP if they
fail to comply with Commission’s and Council’s recommendations. As in the
case of the excessive deficit procedure, the decisions for the EIP are taken follow-
ing the reverse qualified majority voting procedure, so that countries need a qual-
ified majority in order to block proposed fines from the Commission.

In the first two years of implementation (2011-2012), the Commission drafted
an in-depth review for a total of 14 EU countries out of a potential 23"7. Nonethe-
less, for none of these countries did the Commission open an EIP, evidently judg-
ing that these “excessive imbalances” were, in the end, not that excessive — owing
to the economic crisis and, partially, to the necessary austerity measures that some
countries had to take in order to rebalance their budgets. Interestingly enough,
Germany, the country with a considerable external imbalance in absolute terms,
was not considered among those liable of an in-depth review until November
20138, because of a structural asymmetry inserted in the MIP: countries are la-

!¢ Regulation no. 1174/2011, «Regulation on enforcement measures to correct excessive macro-
economic imbalances in the euro area», November 16, 2011.

17" Croatia still had to become an EU member, while countries that had already been bailed out
and agreed to separate Economic Adjustment Programmes (Greece, Ireland, Portugal, and
Romania by 2012; with the addition of Cyprus in 2013 are evaluated separately, so that the
Commission cannot draft in-depth reviews for them).

'8 Germany’s 3-year average current account balance over GDP in 2011 was reported at +5.9%.
The next year, Eurostat revised that figure upwards, but not on time to be considered an im-
balance by the MIP. Actually, constant upwards revisions left Germany exceeding the
6%/GDP threshold every year since 2007: see EUROPEAN COMMISSION (20134). With a fore-
casted current account surplus at 7%/GDP in 2013, Germany appeared in the recently-pub-
lished Alert Mechanism Report 2014 sporting a 3-year average surplus at 6.5%/GDP, which
finally justified the start of an in-depth review to be concluded by Spring 2014; see also VIL-
LAFRANCA A. (2013).
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belled as “out of balance” if their current account is more than 4%/GDP in
deficit, but only more than 6%/GDDP in surplus. It seems that the Commission
sees surplus countries as more virtuous than deficit ones, although the literature
shows that spillover effects from excessive surpluses can exacerbate credit crunches
in the deficit countries of a currency union".

The EIP is still in its infancy, and probably needs a burn-in period before one
can gauge its full effects on country compliance. In the meanwhile, one cannot
help but welcome the fact that, finally, excessive imbalance corrections are shifting
from a merely budgetary dimension to a more well-rounded macroeconomic eval-

uation.

3.3 Crisis Management: The Long-Delayed Path Towards Institutionalization

When Greece was first struck by its government-debt crisis in early 2010, the
Eurozone was caught completely unprepared to face the situation in a collective
and orderly fashion. Lacking institutional mechanisms to tackle the crisis, Euro-
zone member states had to first reach an agreement on whether Greece deserved
to be saved. Should its debt be renegotiated and substantially cut, and should bil-
lions of euros be lent to the country at relatively low interest rates after market
interest rates skyrocketed to unsustainable levels? As the rift between Eurozone
“virtuous” countries (e.g. Germany, the Netherlands, and Finland) and embattled
ones (e.g. Italy and Spain, occasionally supported by France) widened, eventually
European governments managed to avert the crisis. But, amid strong dissent
about which institutions were actually needed in order to face the crisis, leaders
only managed to reach tentative agreements and decided to rely upon ad hoc so-
lutions; only through the years (consistently with the time-delaying factor antic-
ipated in Section 1) would they manage to find a consensus and set up a
permanent crisis resolution mechanism.

In 2010, the €110 billion first Greek bailout occurred under a direct bilateral
agreement between Eurozone member countries and the International Monetary
Fund (IMF). During the following months, Eurozone countries struck an agree-
ment over the creation of a centralized facility that would manage a committed
pool of financial resources by Eurozone member states: the European Financial
Stability Facility (EFSF) came into operation on May 2010. Together with yet
another facility, the European Financial Stability Mechanism (EFSM), the EFSF
contributed to the Irish (November 2010) and Portuguese (May 2011) bailout

9" See for example BRUNI F. and PAPETTI A. (2013).
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programmes, while providing the second and third tranche of the Greek financial
aid (for a total of €188 bln by the EFSF and €49 billion by the EFSM)*. The fi-
nancial contributions made to troubled countries by the EFSF and the EFSM
obviously came with tight strings attached: the “bailed out” countries would have
been closely monitored, and had to implement a macroeconomic adjustment pro-
gramme agreed upon between the country and the institutions bailing it out.

Although the way to cope with government-debt crises was progressively being
centralized, both the provisional nature of the solution and the awkward subdi-
vision between the EFSF (completely state-funded) and the EFSM (which was
set up by the EU Commission and relied upon the EU budget as collateral) were
problems that remained to be addressed.

In fact, the decision leading to the creation of a permanent crisis resolution
mechanism for Eurozone countries was taken by the European Council back in
December 2010. However, the intergovernmental treaty establishing the Euro-
pean Stability Mechanism (ESM) was only signed on 2 February 2012, and the
facility was finally inaugurated on 8 October 2012, almost two years after the
first agreement. In concrete terms, the ESM simply took up the work of the EFSF
(it is actually composed of the same staff, and operates from the same headquarters
in Luxembourg), thus providing loans and other forms of financial assistance to
Eurozone member states. Although already contributing to the Cyprus bailout
(which Eurozone countries agreed upon on March 2013), the transition from
EFSF rescue and stabilization programmes to only-ESM ones was only completed
on 1 July 2013, when the ESM legally became the sole mechanism for responding
to new requests for financial assistance by Eurozone member states®’. Together
with the Cyprus bailout, as of today the ESM is also contributing a €100 billion
loan to the Spanish government, which is using it to recapitalize the country’s
banking sector®”.

Similarly to the EESF, the agreement establishing the ESM authorizes it to:
(a) provide loans in the framework of a macroeconomic adjustment programme;

20 EUROPEAN FINANCIAL STABILITY FACILITY, «FAQp, retrieved at http://www.efsf-europa.eulat-
tachments/faq_en.pdf

21 The EFsF would legally remain active in financing the ongoing programmes for Portugal, Ire-
land and Greece; EsM PRESS RELEASES, «<ESM becomes sole mechanism for new financial as-
sistance programmes to euro area Member States», retrieved at hetp://www.esm.europa.eu/
pressireleaseslesm-becomes-sole-mechanism-for-new-financial-assistance-programmes-to-euro-area-
member-states. htm

22 EsM, «Spainv, retrieved at http:/fwww.esm.europa.eulassistancel/spain/index.htm
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(b) purchase debt in the primary and secondary debt markets; (¢) provide pre-
cautionary financial assistance in the form of credit lines. Its total subscribed cap-
ital, committed in different proportion by Eurozone member states, amounts to
€700 billion, with €80 billion of paid-in capital. For legal and regulatory reasons,
its effective initial lending capacity stood at €500 billion.

In addition to its initial mandate, on 21 June 2013 Eurozone finance ministers
reached a compromise allowing the ESM to directly recapitalize Eurozone illiquid
banks before they become insolvent. Despite being a first step in the right direc-
tion, there are wide margins of improvement. First of all, the ESM intervention
will be capped at €60 billion (out of the aforementioned ESM total lending ca-
pacity of €500 billion)?, and the ESM funds will only be allowed to be injected
into banks that have already reached a core Tier 1 capital buffer of 4.5%; failing
this, national governments would anyway be required to step in and recapitalize
the bank up to this lower threshold. It would thus be ineffective in breaking the
dysfunctional relationship between domestic banks and national governments.
Moreover, the compromise sets even stricter eligibility conditions: the funds could
only be used for those banks deemed “saveable” and “systemically important” by
the ECB, which is also requested to certify the concerned national government
would not be able to save them without compromising its fiscal sustainability.
Even so, this country has to contribute at least 20% to any ESM recapitalization®.

To sum up, as the ESM starts to properly function, many question its ability
to actually cope with new systemic crises. To make things worse, decisions to de-
liver financial assistance must be taken by consensus by members of the Board of
Governors, which are nothing but the finance ministers of the euro area, 7.e. direct
representatives of member states®®. Many fear that political disagreement could
lead to an ESM governing body’s deadlock. In addition, it is noteworthy that —
during a transitional period that will only end in mid-2014 — even the €80 billion
in paid-in capital by Eurozone member states is due in tranches. The ESM’s full
lending capacity will not be reached before April 2014%.

# For comparison, the bailouts of Royal Bank of Scotland and Lloyd’s cost around €75 billion,
while the biggest banks of the Eurozone, such as Deutsche Bank and Crédit Agricole, would
necessitate at least ten times as much money; see FOx B. (2013).

24 Eu COUNCIL (2013).

» The proviso for an emergency voting procedure actually requires only a 85% majority in order
to grant financial assistance, but that assistance would come with even more strings attached;
cfr. Treaty establishing the European Stability Mechanism, Art. 4.4.

26 THOMAS D. (2013).
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Moreover, many observers have questioned the ability of a full-fledged ESM
fund to effectively defend Eurozone biggest countries, considering that €500 bil-
lion is roughly equivalent to just one-sixth of the outstanding bonds issued by
Spain and Italy together?.

Finally, the ESM has already committed around €109 billion to Spain and
Cyprus, so that its lending capacity will have shrunk by more than 20% before
the time it becomes fully operational in mid-2014. Despite all this, the probability
that Eurozone member states would agree to further funding seems meager.

3.4 Macro/Micro Transmission Mechanisms: Towards an Effective Banking Union

Between October 2008 and October 2011, the European Commission ap-
proved €4.5 trillion of state aid measures to financial institutions, equivalent to
more than one-third of the GDP of the EU as a whole®®. Although this averted
massive banking failure and economic disruption, it burdened taxpayers with de-
teriorating public finances and failed to settle the question.

As the EU crisis unfolded, the absence of Eurozone-wide financial supervisory
and resolution mechanisms gave rise to the so-called “doom loop”, a vicious circle
between the domestic banking system and national governments. In the process,
many banks were recognized a systemic role and were thus often bailed out by
governments, generally following no coordinated or orderly process. This exacer-
bated investors’ country-risk perceptions — therefore generating higher premiums
on national bonds — and worsened deficit problems in troubled countries, some
of which eventually necessitated an even bigger bailout (see § 3.3)%. This also re-
sulted in a re-fragmentation of Eurozone’s financial markets, as businesses and
households in different euro area countries faced different financing conditions.
As a result, the transfer of national sovereignty that a genuine banking union would
represent cannot be underestimated, even while acknowledging that this falls far
short from the EU Commission’s proposals on debt mutualisation and Eurobonds
(both of whichGermany, along with Northern countries, strongly oppose).

At the June 2012 euro area summit, European leaders announced their will-
ingness to transfer key banking policy instruments at EU level. In response, EU
institutions set the stage for a fully-functional banking union. On 12 September
2012, the Commission proposed new ECB powers for banking supervision, en-
visaging the creation of a Single Supervisory Mechanism (SSM) and expressing

28 Eu COMMISSION (20124).
2 YUueH L. (2013).
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the wish that the new measures would be approved “by the end of 20127%. On
that occasion, the Commission described the SSM as one of four pillars for an
integrated banking union, the remaining three being the drafting of a single rule-
book, the funding of a common deposit guarantee and the institution of a single
bank resolution mechanism.

Despite the hopes of the Commission, a pretty long power struggle between
the European Parliament and the European Council ensued. This fight reflected
both disagreement among different Eurozone countries and a clash between the
EU Parliament and the ECB on transparency issues. Many ‘virtuous’ Eurozone
countries, including Germany, did not want the supervisory mechanism to be
complemented by a single resolution mechanism, which should have been col-
lectively funded, and preferred to leave bailout responsibilities to national insti-
tutions. Meanwhile, the EU Parliament wanted more powers to oversee the ECB’s
new supervisory role, while the ECB and European Council feared possible leaks
to the public of sensitive and confidential information over banks’ health.

After a first compromise, reached in March 2013, lots of discussions and dis-
agreement postponed the final approval by the EU Parliament. Finally, on 12
September 2013, exactly one year after the Commission’s first proposal, the Par-
liament approved the SSM. The internal wrangling between EU institutions re-
flected fears by the Council that Germany wouldn’t be prepared to accept much
more than a simple supervisory authority, while the EU Parliament seemed eager
to speed up decisions over a complete banking union.

Under the SSM provisions, the ECB will be responsible for the supervision of
all 6,000 banks of the Eurozone. More precisely, the ECB will directly supervise
banks having assets of more than €30 billion or constituting at least 20% of their
home country’s GDP, as well as those banks which have requested or received
direct financial assistance from the EU’s backstop facilities. The combined assets
of these banks exceed €25 trillion, accounting for 80% of the Eurozone’s banking
sector. As for the many small banks not fitting this description, the ECB will
monitor their supervision by national supervisors’'. However, the SSM won’t
come into effect before the ECB has completed a comprehensive asset-quality re-
view of the Eurozone financial system, which was started on November 2013
and is expected to come to an end by October 20142,

30 Eu COMMISSION (20126).
31 EcB (2014).
32 EcB (2013). For a preliminary list of all the banks that will fall under the ECB’s direct super-

vision, see the Annex of the aforementioned note.
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As one of the “four pillars” slowly enters into force, progress on the other three
has been elusive. As many ‘virtuous’ countries outright excluded a common de-
posit guarantee, and considered a single rulebook somewhat as a technicality
which could be subsumed under the existing powers of the ECB and the Euro-
pean Banking Authority (EBA)?, attention turned to the development of a Single
Resolution Mechanism (SRM). The rationale behind a euro area-wide banking
resolution mechanism is well known: if resolution authority remained national,
tensions between the SSM evaluating the soundness of banks and the judgment
of different national resolution authorities about whether to recapitalize some
banks and resolve others could risk short-circuiting the whole system.

The SRM proposal was advanced by the EU Commission in July 2013, with
an agreement expected by end-2013 and its implementation by early 2015%. The
proposal has yet to be voted upon by the Council, where the topic will certainly
be hotly debated, and then be tabled by the European Parliament by next April,
just before the EU elections.

Under the draft proposal, the SRM would feature a strong central decision-
making body and a single resolution fund. The ECB, as the single supervisor,
would still be in charge and signal when a bank needed to be resolved. After this
initial decision, a Single Resolution Board would be established, comprising the
ECB, the EU Commission and the relevant national authorities. The board
would issue recommendations on which the EU Commission could act upon,
but it would be the Commission alone to decide whether and when to place a
bank into resolution. If the Commission opens a resolution procedure, the Board
comes back into play to oversee the resolution, which would be implemented by
the competent national resolution authorities.

As per the single resolution fund attached to the institutional mechanism of
the SRM, the draft proposal envisages a fund solely financed from levies on banks,
totaling 1% of insured deposits: over a 10-year period, the Commission estimates

that the fund could gather around €55 billion.

% On July 17,2013 the CRD IV package (comprising the fourth Capital Requirements Directive
and the Capital Requirements Regulation) entered into force, transposing into EU law the
new global standards on bank capital known as the Basel III agreement. The new rules will
apply from January 1, 2014 to banks in the whole EU28 , and are seen as a general preamble
for the common rulebook for euro area banks. See Directive 2013/36/EU, on the access of
credit institutions and the prudential supervision of credit institutions and investment firms;
and Regulation (EU) no. 575/2013, on prudential requirements for credit institutions and in-
vestment firms.

3 Eu COMMISSION (20134).
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Even when coupled with the ESM compromise to constitute a fund to directly
recapitalize ailing banks, given the size of the Eurozone banking sector the two
mechanisms seem hardly sufficient to serve as a financial backstop in the event
of systemic crises. As of today, Germany and “virtuous” countries seem unwilling
to agree to anything more than this. The reason is quite obvious: they accept that
the SRM cannot come without being endowed of some pool of money that would
allow it to reorganize or resolve banks, but they do not want to commit to some-
thing that they do not expect will be needed specifically for their financial system,
but only for the Eurozone as a whole. They also seem to underestimate analysts’
conviction that the Eurozone banking system is so tightly interwoven that many
big banks’ destinies might depend on other countries’ financial health®*. More
recently though, just after the German elections, Merkel’s spokesmen seemed
more open to the possibility to strike an agreement by end-2013. Key discussions
are due in the following months, with the next EU Council meeting on 19-20
December being the most likely candidate for an initial negotiation between Eu-
rozone governments’.

4. - Conclusions: A Politico-Economic View

After having critically reviewed the steps taken by EU decision-makers in the
past four years and highlighted some of their “holes”, in this concluding section
we propose a possible option for the EMU governance to exit today’s stalemate.

The simple, or simplistic, way out seems straightforward enough to many ob-
servers: let us uproot the mismatches between economic and political integration,
i.e. let us have a European government. Equally clearly, this is not on the
European agenda. On the one hand, since well before the crisis, a vast majority
of Europeans see the fundamental root of legitimacy as lying with national gov-
ernments; on the other, reluctance to political integration was exacerbated by
the crisis itself, in surplus and deficit countries alike®”. This is easily explained as

% THOMAS A. (2013).

36 REUTERS (2013).

%7 See e.g. the results from the Eurobarometer, that show that Euroscepticism (as measured by
the sum of respondents that answered to the question «In general, does the European Union
conjure up for you a very positive, positive, neutral, fairly negative or very negative image?»
with Fairly/Very Negative) in Eurozone countries between 2008 and 2013 increased on average
by 14.4% points, and even more so in countries worst hit by the debt crisis; Standard Euro-
barometer 70 (Autumn 2008) and 79 (Spring 2013).
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fear of expropriation. In fact, a common supranational government seemingly
makes for stronger legal hurdles to exit. Hence, surplus countries fear that they
could find it harder to leave the coalition in case they are faced with deals they
find vexatious; in slightly more technical terms, their outside options are strictly
worsened by political integration, which makes them all the more averse to it.
Naturally, one may argue that looser secession clauses can help dampen such
worries. This may be a theoretical possibility, but some caution is probably in
order. It is difficult to think of realistic exit procedures which does not entail enor-
mous costs for both the seceding country and the rest of the union. In the presence
of such costs, the secession threat is not credible, making the clause ineffective.
A far more promising avenue lies in a more careful design of the regulations
backing the functioning of the common currency. On this regard, let it be noted
that, in the first years of existence of the euro, these rules were typified by the
3% deficit/GDP restriction mentioned above: they were rigid, yes/no criteria,
which could only be respected or infringed. As noticed above, this is marred by
a dangerous breed of “stupidity”. On the one hand, one could think of plenty of
good reasons to break that limit under “exceptional” economic and political cir-
cumstances: Germany itself exemplified this fact in 2003-2004. On the other
hand, the more punishing a rule, the more it will push towards incompliance and
enforcement problems: once again, apparently, the 3% rule was strict only for
countries not powerful enough to resist it. Hardly may one think that such a rule
can be credible. Nonetheless, one should keep in mind that the need for clarity
and objectivity was the main reason behind such rules in the first place.
Therefore, in place of such first-generation criteria, this paper suggests a general
shift from the yes-no paradigm to more flexible, but nonetheless automatic, mech-
anisms based on taxation. An example may help clarify what we have in mind.
According to this view, the 3% rule could be replaced by a system attaching im-
mediate penalties to higher deficit/ GDP ratios according to a pre-established con-
vexly increasing schedule, possibly mirrored by bonuses if such ratio is kept below
a certain level. This would act as an incentive to fiscal virtue, without precluding
the possibility of recurring to deficit spending in bad times. What’s more, it would
not give up the character of objectivity of the 3% rule: on the contrary, it would
even enhance predictability with respect to it. In fact, the price to pay for increased
flexibility should be that, unlike the 3% rule, the mechanism should not be subject
to consent from intergovernmental organisms such as the European Council.
The mechanism is much in the spirit of macroprudential tools such as Spain’s
dynamic provisions of countercyclical capital buffers, as summarized in Caruana
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(2010) or, to go all the way back, of Keynes’ Bretton Woods plan to manage im-
balances within the Gold Exchange Standard, to which also Bruni-Papetti’s pro-
posal is explicitly indebted*. The same may hold true when it comes to EIP and
to a third leg which some have suggested to add: a social imbalance procedure.

The idea that taxation works better than regulation is far more general than
one might think. It stems from fundamental theoretical results in public choice
theory. Suppose the government knows the social externality produced by the
behavior of an agent, but it does not know the private cost that the agent bears
in adopting a more virtuous behavior. In this case, taxes and incentive mecha-
nisms produce more efficient results than rules. Indeed, imposing an appropriate
tax schedule, governments may achieve the first-best allocation, by taxing and re-
distributing tax proceeds lump-sum to all governments®.

This general result suggests that the Union should rely more on (progressive)
taxes rather than on (strict) rules. Unfortunately, the reality is different. Probably
due to the inability of the Union to have a consistent and independent financial
capacity, the use of taxation as a tool to induce virtuous behavior by the members
has always been extremely low, in all fields of European integration. Widespread
regulation has always been regarded as a viable substitute of taxation, with nega-
tive consequences on the efficiency and fairness of policies.

Recently, Alesina and Passarelli showed that, in a political scenario such as the
EU, the rules always tend to be overly restrictive when compared to taxes*’. The
reason is that if the decision is made by a vote, the majority is always more likely
to choose rules that are too strict than taxes that are too high. In a European con-
text this means that the excessive use of rules results in too strict constraints im-
posed on the member countries with very high deficits. The authors also show
that a majority of “virtuous” countries has a strong incentive to prefer rules over
taxes. The reason is that through rules this majority can make the minority bear
the full cost of stability improvements. The majority enjoys the benefits without
paying anything. This is socially inefficient for two reasons. First, it would be
better that the costs were distributed more evenly. Second, the majority tends to

3 CARUANA J. (2010); BRUNI F. and PAPETTI A. (2013, cit.).

3 Aslong as lump-sum transfers have the same utility for everybody, the inability of the govern-
ment to observe individual private costs does not impose any distortions on the economy. All
governments have an incentive to reveal their private costs. Technically, this is related to the
more general insight that when trying to solve the Mirtlees problem with quasi-linear prefer-

ences, truth-telling constraints have no bite.
4 ALESINA A. and PASSARELLI F. (2014).
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choose very harsh regulation, far from the social optimum. This would not be
the case with a tax, since the political distortion would be smaller.

The application of these theoretical results to the EMU can provide important
insights into the origins of the tensions around EMU governance reforms. Exist-
ing tensions have a strong political nature. The high-deficit minority suffers from
the decisions of the “virtuous” majority. Rules are probably and unnecessarily
too restrictive. This inefficiency is perceived by the market, in a general context
which deteriorates endogenously.

As a result, what types of reforms should be implemented in order to exit the
crisis? If one looks at the political distortion, the main insight is the following.
An automatic mechanism in which countries reaching high levels of deficit com-
pensate the others through taxation would work much better. Taxation would
be incentive-compatible: all countries (even virtuous ones) would lower the deficit
to the point where the sacrifice to reduce the deficit further is equal to the sacrifice
to pay taxes on the remaining deficit. This, as pointed out earlier, would not only
increase efficiency but would also be less subject to political distortions. In a word,
more efficiency and probably less tensions around the necessary stabilization
process that follows every Eurozone-wide, but also every national, economic crisis.
Evidently, this is not intended to be the sole and definitive solution to the crisis,
as many other “holes” still need to be managed. But it would make responsibilities
and their distribution more even and efficient, thus lowering mistrust and pro-
viding a key contribution to the inevitable upgrading of the economic and polit-
ical integration in the Eurozone. This is the only way to let the single currency

work at full speed.
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1. - Introduction

Joining the issues of unemployment insurance and employment protection is
the object of the Blanchard and Tirole (B-T hereafter) basic model'. Layoff taxes
that internalize the cost of unemployment and finance unemployment benefits
are the instrument for joining the two issues and form the core of the model.
From a benchmark characterized by production efficiency and full insurance for
fired workers provided directly by the firms or through layoff taxes, the model is
developed in a number of realistic scenarios. One of these includes the presence
of limits on unemployment insurance, and incentives not to shirk are shown as
one of the possible causes of these limits. The formal treatment of shirking in the
model is accompanied by a broad discussion of layoffs and quits and of the role
of the courts within the new employment protection schema.? The aim of this
note is to offer some remarks on the relevance of shirking for the reform of em-
ployment protection systems that B-T design. We will argue that the problems
connected with shirking phenomena retain a remarkable role of the courts in lay-
off processes of a large portion of individual layoffs. These aspects also should be
taken into account in the implementation of the reform. On the basis of our re-
marks, the possible impact of the reform on a specific country — Italy — is briefly
discussed in conclusion.

2. - Shirking in the Blanchard-Tirole Formal Model

The formal model underlying the proposed unemployment protection schema
is built on a benchmark and four successive deviations from its basic assumptions.
Let us first briefly outline the framework and the properties of the benchmark.

The economy of the benchmark is composed of homogeneous risk neutral en-
trepreneurs and homogeneous risk averse workers. The homogeneous entrepre-
neurs maximize the expected worker utility under the constraint of a fixed cost
for starting the firm. The maximization includes a payment u by the firms to
fired workers. Workers, whose productivity is a random variable, receive a wage
w if their productivity is revealed at least equal to a threshold 7, otherwise they
are fired and become unemployed. In this case, apart from firm payments or un-
employment benefits, the utility they can obtain is a given level 4, defined as the

' BLANCHARD O. and TIROLE J. (20034); (20034); (20044); (200456); (2008).
2 In particular, BLANCHARD O. and TIROLE J. (20034); (20036); (2004).
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«wage equivalent of being unemployed». B-T assume that «everything is observ-
able and contractible»’ in the benchmark.

The optimal allocation gives: 1. a threshold for productivity y* that is equal
to the wage equivalent of being unemployed &, which ensures production effi-
ciency, and 2. a payment by the firms to fired workers u* that is equal to the
wage to the employed w* minus the wage equivalent of being unemployed &,
which ensures the full insurance of fired workers. The state has no exclusive role
in this framework, but with the state the implementation of the optimal allocation
is ensured — as shown by B-T — by layoftf taxes fthat are equal to unemployment
benefits u* and zero payroll taxes 7. Thus, in the benchmark the razio between
layoff taxes and unemployment benefits — the contribution rate f/u — is equal to
one.

The perfect observability assumed in the benchmark, which has to encompass
the full capacity of observing the effort, excludes shirking. The logic of the model
obviously requires that no benefit follow a separation due to fault (or misbehavior)
and quit of the worker. Shirking is absent because with certainty it will be pun-
ished with layoff without benefits. The fact that productivity can be manipulated
is irrelevant in this framework: de facto it will never be manipulated, and produc-
tivity only depends on the ability of the worker and the quality of the matching.
Finally, in this hypothetical framework the courts only have an administrative
role.

“Limit to insurance” is the first deviation from the benchmark analyzed by B-
T, and incentives to prevent shirking are one of the possible causes of these limits.*
B-T analyze this case under the opposite assumption to that in the benchmark,
i.e. shirking is unobservable. Shirking — it is assumed — gives rise to zero produc-
tivity, but shirking is unobservable. Thus the firm is unable to attribute zero
worker productivity to a totally failed match or to shirking. The result is no direct
or indirect control over effort. Furthermore, in this framework the fact that pro-
ductivity can be manipulated is irrelevant, precisely because manipulation has no
consequences. Non-observability constrains firms to incentivize workers: the wage
must be such that the expected utility when employed exceeds that in unemploy-
ment by a certain given value B, namely the “private benefits” of shirking. In this

> BLANCHARD O. and TIROLE ]. (20034, page 6).

4 1In the formal model, the deviation from the benchmark due to limits to insurance is mainly
analyzed under the assumption of non-pecuniary losses «associated with becoming unem-
ployed» (BLANCHARD O. and TIROLE J., 2008, page 50). Incentives to search are also stressed
as a cause of limits to insurance.
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scenario the threshold productivity y is lower than y*, thus production efficiency
is not ensured, layoffs are lower than in the benchmark, and fired workers are
not fully insured. Implementation now “requires the presence of a third party™.
With the state, it requires that layoff taxes f'exceed the benefits y and negative
payroll taxes, 7<0. The contribution rate f/u is therefore greater than one in this
scenario.

The opposite assumptions in the benchmark and the shirking case lead to a
similar result: both perfect observability and perfect non-observability exclude
any judicial role in the layoff process. In both cases appealing to a court is, in
fact, totally useless. The formal treatment of shirking, which points out a reason
to deviate from the benchmark within a highly stylized case, leaves open an issue
— the role of the judges — that is of fundamental interest for B-T in their design
of employment protection and to which they devote a very extensive discussion.
We now turn to this discussion.

3. - Quits and Layoffs: The Role of the Judges

3.1 The B-T employment protection schema originated from an analysis of the
issue requested by the French Conseil d’Analise Economique. The aim of outlining
general guidelines for actual reforms has produced composite contributions from
the two authors, characterized by different levels of analysis that integrate each
other. Two main points constitute the coordinates for an actual reform of the
employment protection system in France, and more generally in Europe. The
first point has already been underscored: the firm has to take into account the
social cost of its decision to lay workers off, i.e. the marginal cost of layoft, which
is zero under the current systems of payroll taxes, has to be increased through
layoff taxes. A positive contribution rate f/u is thus the first point. The second
point is a decrease in the role of the judges in the layoff process, in order to sim-
plify procedures and limit the uncertainty of the process.

To complete the components of the B-T design, we should first delineate the
other deviations from the benchmark analyzed in the formal model and examine
how the positive contribution rate is characterized in these scenarios. The second
scenario is given by the availability of limited funds to the firms (they have “shal-
low pockets”). Now, an additional financial constraint characterizes the maxi-
mization problem. In this scenario, it is shown that workers remain fully insured,

> BLANCHARD O. and TIROLE J. (2008, page 53).
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but the optimal allocation gives a threshold productivity y that is greater than
the production efficient level of the benchmark y*, and thus layoffs are higher
than in the benchmark. As to implementation, if the financial constraint is bind-
ing, f<f; the state can ensure full insurance and optimal allocation by financing
the unemployment benefits t* through layoff taxes f and positive payroll taxes,
7>0. The contribution rate is therefore less than one. Observe, moreover, that
the fiscal cost of Iayoffs,f(r, is lower than in the benchmark, which allows higher
layoffs. Obviously, the magnitude of layoff taxes with respect to that in the bench-
mark must be consistent with the sign of the deviation of the layoff rate from
that in the benchmark.

The third scenario is a modification of the benchmark wage setting. Taking
account of workers’ bargaining position, which is supposedly stronger in the pres-
ence of layoff taxes and unemployment benefits, the assumption of wages set ex
ante, i.e. when the worker is hired, is replaced by the explicit consideration of ex
post wage bargaining. Once again the maximization problem now includes an ad-
ditional constraint, derived from the new wage setting. In this setting wage de-
pends on the level of benefits  and a parameter f that expresses the (positive)
bargaining power of the workers. 8 indicates the extent to which workers obtain
gains over the threshold level y. The optimal allocation gives a threshold produc-
tivity y that is greater than y*. Thus production efficiency is not ensured and lay-
offs are higher than in the benchmark. As to implementation, the model implies
that layoff taxes fare lower than the benefits u and the contribution rate is less
than one. The higher the bargaining power f, the higher are threshold produc-
tivity and layoffs and the lower are layoff taxes and the contribution rate. One
could say that the higher the bargaining power, the greater the distance from the
benchmark and the narrower the scope of the reform.

The fourth scenario is the heterogeneity of firms or workers. The model is de-
veloped under the hypotheses that heterogeneity is not observable by the state
and that the state chooses a uniform policy. With heterogeneity of firms (char-
acterized by the presence of two groups of firms with different productivity dis-
tributions) the optimization problem faced by the state lead to a threshold
productivity that is higher than the production efficient level y*. Fired workers
are fully insured, but layoff taxes are lower than unemployment benefits and thus
the contribution rate is less than one. Full insurance implies that layoff taxes are
integrated with payroll taxes. A parallel analysis is developed in the case of workers
heterogeneity, again characterized by the presence of two groups with different
productivity distributions. Again assuming the adoption of a uniform policy by
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the state, the optimization problem lead to a threshold productivity that is higher
than the efficient level y*. Once again fired workers are fully insured, but layoff
taxes are lower than unemployment benefits and thus the contribution rate is less
than one. These results derive directly from the hypothesis of non-observability.
In this context, lower layoff taxes can be seen as the consequence of the impossi-
bility for the state to provide job creation subsidies for weak firms and workers.
Lower layoff taxes together with positive payroll taxes constitute an indirect way
of subsidizing weak firms and weak workers.

In all the three deviations from the benchmark the threshold productivity is
greater than the production efficient level y*, layoffs are higher than in the bench-
mark, and the contribution rate is less than one, results that are the opposite of
those obtained in the presence of “limits to insurance”. Thus, given the formal
model, what can be said on the optimal contribution rate? «Signing the net effect
of these distortions with any confidence, and thus, recommending a given con-
tribution rate, is in effect impossible»®, B-T argue. Actually, in the broad discus-
sion that accompanies the formal model, the authors’ strength in maintaining
the importance of deep changes in employment protection systems is accompa-
nied by considerable and increasing caution in indicating specific values for the
contribution rate. The impact of layoff taxes on the job destruction and job cre-
ation margins (the number of workers laid off and hired) has considerable weight
in this discussion. To summarize, the importance of limits to insurance is always
strongly stressed, with a particular attention to the usefulness of reforms of un-
employment insurance that provide, however, incentives to search. Less clear-cut
conclusions are drawn about the implications of ex-post wage setting. As to shallow
pockets and heterogeneity, a meaningful general statement is that «layoff and
payroll tax schedules should be tailored to the economic environment in which
firms operate»’.

We feel we can draw two conclusions from the extensive discussion that ac-
companies the formal model: /. establishing a general principle regarding the size
of the contribution rate does not appear opportune, and 2. the specific imple-
mentation of the reform cannot but be tied to the specific frameworks of the
country in which the reform is implemented. If correct, this conclusion could be
useful in considering the possible impact of the reform and shirking phenomena
in specific countries.

¢ BLANCHARD O. and TIROLE ]. (2008, page 73).
7 BLANCHARD O. and TIROLE ]. (20044, page 29).
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3.2 Let us now tackle the second key point of the reform project, .e. the reduction
of the role of the courts. The central idea or general principle in this respect is
the following: setting aside discrimination cases, if a firm is willing to support
the financial cost of layoffs, the courts cannot enter into the merits of the firm’s
decision. Apart from procedural aspects, the role of the judges should be limited
to assessing whether layoffs and quits are real layoffs and quits. The issue is fairly
subtle. In B-T’s informal analysis of the issue, a quit is the worker’s decision to
leave the firm for an outside job offer or for other reasons; a layoff is the firm’s
decision to dismiss workers due to low productivity. Both quits and layoffs can
conceal strategic behaviours. Worker who wants to quit might shirk to be laid
off, and thus to get unemployment benefits and severance payments. Firms, in
turn, that want to lay workers off might harass them to induce them to quit, and
thus avoid layoff taxes and severance payments. Strategic behavior would be im-
possible if there were perfect observability, 7.e. observability that can be verifiable
in court. Strategic behaviours would also be impossible if productivity is not ma-
nipulable.

Within (more realistic) scenarios in which there is no perfect observability and
productivity can be manipulated, B-T describe two possible games. The first is
the collusion between workers and firms against the state, given a contribution
rate less than one. The collusion is directed to hide a real quit with an apparent
layoff, so as to gain the difference between the unemployment benefits provided
by the state and the layoff taxes. B-T underscore various reasons for considering
this case as not important in practice®. A further remark could be that it is not
clear who exercises control here or who triggers the action of the court. The sec-
ond game between workers and the firm is far more interesting and relevant.
Shirking to be laid off and the harassment by the firm to induce worker to quit
are the actions considered within this game. The new role of the judges needs to
be defined against this kind of actions. In the first case, if requested by the firm,
the judge must assess if apparent layoffs hide real quits. In the second case, if re-
quested by the worker the judge must assess if apparent quits hide real layoffs.

There is a further problematic case of layoffs to which B-T refer that is more
specifically considered in the Reporz for the Conseil d’Analise Economique: situa-
tions in which the layoff is attributed by the firm to “misbehavior” by the worker

8 The actual organization on the payment of the contributions, the possible absence of incentives

for the worker to collude, the difficulties in organizing the collusion are the reasons mentioned
that make this kinds of games difficult in practice (BLANCHARD O. and TIROLE J., 20035,
pages 24-25).
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and for which the firm refuses to pay layoff taxes. This case too could be con-
nected to strategic behavior by the firm, and if requested by the worker, the courts
again have to assess the true nature of the layoff. Strategic behavior by the firm,
both in the harassment case and the layoffs for alleged misbehavior case, appears
to be the most relevant scenario to discuss the extent of court action within the
reform of employment protection system.

In order to propose some remarks on this scenario, the swampy category of
shirking and the role of the judges, it is useful to follow the general distinction
between layoffs for economic reasons, i.e. layoffs due to low productivity, for
which B-T design their reform, and layoffs for fault of the worker. Obviously,
the fault can encompass many faczs, not all necessarily affecting worker produc-
tivity. So let us limit the fzu/t to an alleged low effort by the worker, i.e. to shirk-
ing. Thus the fault I consider in these remarks is the set of possible actions or
behaviors that voluntarily limit the effort and therefore reduce the productivity.
Again this set of actions can be very large (take the willingness to cooperate for
example), but the point I want to stress is that the responsibility and malicious
intent of the worker may not be at all clear and demonstrable. The dividing line
between layoffs for economic reasons and layoffs for fault can be very thin. At-
tributing low productivity only to ability or to failed or broken matching, without
any personal responsibility on the part of the worker, can be almost as impossible
as attributing it to shirking by the worker. In other words, the presence of mali-
cious intent could be as non-demonstrable as its absence. Between non-manipu-
lable productivity and perfectly observable productivity there are plenty of
possibilities, encompassing a presumably large gray area where personal respon-
sibilities cannot be disentangled and identified. 7hings have not worked, one can
say and this can be the simple truth in many cases, but each party claims that the
other is responsible and individual responsibilities are not identifiable. Precisely
these circumstances so often act as a deterrent, inducing both parties to not rely
on the courts and to solve the separation with an internal agreement. The sim-
plicity of the shirking concept on the abstract plane contrasts with the possible
complexity or even the impossibility of identifying it on the factual plane. In this
sense, shirking can prove to be a very swampy category — an aspect, incidentally,
whose importance within broad employment protection systems has not been
particularly considered in the literature.

These remarks substantially refer to individual layoffs. Harassment and layoffs
by alleged fault are most frequently connected with individual workers. Specific
consideration of the role of the courts appears advisable for (at least a large part
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of) the set of individual layoffs. Excluding forms of discrimination, we have seen
that the willingness of the firm to pay layoff taxes excludes any intervention by
the courts in the B-T scheme. Judges cannot interfere with the economic choices
of firms, and in this sense their role becomes clearly limited. Under other aspects,
however, the role of the courts could be remarkable. I am referring to the sheer
number of appeals to the courts and the relevance of the subjective belief of the
judge. The controversial aspects that often accompany a separation would induce
the firm to qualify the layoff as due to worker’ fault. The same controversial as-
pects can realistically induce the worker to appeal to the courts to reject the cause
of the layoff. The technical details of the procedures are irrelevant here. The point
to stress is that the extent of judicial intervention can clearly be significant. More-
over, note that the interest of the worker in obtaining unemployment benefits
and the interest of the firm in not paying layoff taxes make internal separation
agreements very difficult to achieve. As regards the subjective beliefs of the judges,
once again the uncertainty and possible controversial aspects concerning alleged
shirking leave considerable room for subjective beliefs in court rulings. Both of
these elements lead us to expect that the role of the judges in (at least a large part
of) individual layoffs would hardly be more limited, compared with that seen in
exclusive payroll tax systems. In the category considered here of individual layoffs
associated in some way with shirking, all appeals to the court under payroll tax
systems would realistically also be undertaken under layoff tax systems. The loss
of unemployment benefits gives one more reason for the worker to appeal to the
court. On the side of the firms, the extent to which layoff taxes move firms deci-
sions towards layoffs for fault, and thus open the way to appeals to the courts, is
clearly more uncertain. However, it is difficult to think that layoff taxes would
give no incentive to firms to move layoff decisions in that direction. One can in-
stead reasonably presume that the higher the contribution rate, the stronger the
incentive to move towards layoffs for fault. In conclusion, under both payroll
and layoff tax systems, the role of the judges is remarkable, and certainly very
similar with regard to the importance of the subjective beliefs of the judge.

A final point that deserve attention. The two components of the proposed re-
form — layoff taxes to finance unemployment benefits and limiting the role of
the courts — are to some extent linked in determining the success of the reform.
As tenuous as the relationship might be, it is reasonable to hypothesize that the
extent of judicial intervention and the degree of uncertainty that characterizes
court rulings have a negative impact on employment creation. Reducing the role
of the courts and therefore the degree of uncertainty that accompanies their action
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cannot but attenuate the negative incidence of layoff taxes on the job creation
margin and thus contribute to the success of the reform. Hence the effective re-
duction of the role of the court is, one hopes, not only a product of the reform,
but also one of the several conditions for its very success.

Let us draw two conclusions from our remarks. First, the swampy category of
shirking presumably retains an important role for the courts in the process of a
large portion of individual layoffs. The profound change in the action of the courts,
linked to the impossibility of interfering in the economic decisions of the firm, is
a very important goal, but to a non-marginal extent the reduction in the role of
the judges remains an open issue. The number of appeals to the courts and the
not reducible imperfect information that accompanies the action of the courts
leave this issue open. These aspects should be taken into account in the choice of
the contribution rate. Beside the indications derived from the formal model, a re-
alistic and (perhaps inevitably) informal discussion of shirking phenomena pro-
vides reasons in favour of contribution rates less than one, which is a rather
different indication from that emerging from the “Limits to insurance” case in the
B-T formal model. The possibly complex and uncertain nature of separation make
it advisable to have contribution rates that are 7oz z00 high in order to limit or even
not to further extend the intervention of the courts in individual layoffs. This in-
dication however — we have to recognize — remains rather vague. Actually a delicate
problem emerges in the implementation of the reform. Layoff taxes have a positive
impact on employment protection and a negative impact on job creation margin,
due both to the effects on wages and the persistent rigidity of a remarkable role of
the courts. How to reconcile these opposite impacts is the (de facto open) issue
underlying the actual or specific choice of the contribution rate.

Second, the importance of reducing the role of judges for the very success of
the reform makes it appropriate to assess the point with due consideration of the
specific characteristics of the employment protection system in individual coun-
tries. The particular rules governing layoffs in Italy make the country an inter-
esting case for examining the impact of the reform on the courts role in a specific
country. A number of considerations on this impact and some elements of com-
parison with the French framework close this note.
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4. - The Reform of Employment Protection Systems and the Italian Rules

In a sense, two opposite anomalies characterizes the body of the rules on layoffs
in France and Italy. These anomalies concern the two crucial aspects of the def-
inition of fair and unfair dismissal and the possibility of reinstatement of the un-
fairly laid off worker in the firm. In France, the rigidity and the constraints under
the first aspect are accompanied by a relative flexibility under the second.” In
Italy, fairly general formulations under the first aspect are accompanied by re-
markable rigidity under the second.

Let us focus on Italy. A “just cause” or “just motive”, which were basically de-
fined in a law from 1966, are necessary for fair dismissal. As noted, the definition
is formulated in rather general terms. The law refers to significant non-compliance
with contractual obligations and to reasons connected with productive activity
and its regular functioning and work organization. The possibility of reinstate-
ment instead has been the center of great controversy and social tensions over the
years. A recent law (Law no. 92/2012) partially reduced the rigidity of a rule from
1970 regarding firms with more than 15 employees. Today, following unfair dis-
missal, the firm must reinstate the employee (unless he or she refuses it and opts
for a specific indemnity) in a few circumstances, which are distinguished in ac-
cordance with the so called “subjective” or “objective” reasons classifying the lay-
off. In the case of subjective reasons, a worker is reinstated if: ) the “fact” did
not take place; 4) the “fact” should have been punished with a sanction less serious
than layoff according to collective bargaining agreements or disciplinary codes.
In the case of objective reasons, the worker is reinstated if the alleged “fact” clearly
does not exist. Discriminatory dismissal and some procedural deficiencies analo-
gously lead to worker reinstatement. The role of the courts in both the decision
concerning the (fair or unfair) nature of layoff and the reinstatement of the worker
is remarkable today. Given the rather generic formulations of the rules, the judges’
assessment in both the decisions is clearly crucial.

The B-T scheme of employment protection would require a radical change in
the Italian body of rules — a change certainly non smaller than that required in
the French framework. Setting aside discriminatory and procedural aspects, court
decisions on both the fairness of a layoff and the reinstatement of the worker
would be overcome by the introduction of layoff taxes. However, a doubt re-

% An update of the series of OECD indicators on EPL, and thus layoff processes, is in OECD
(20134,b).
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mains, linked to the rigidity of Italian rules on reinstatement. Let us examine the
question a little further.

In the case of a layoff for objective reasons, the problem of reinstatement is
certainly overcome with the B-T scheme. The willingness of the firm to paying
layoff taxes eliminates any judicial intervention here. Layoffs for subjective reasons
include those cases that we have labeled as shirking. Today, these cases admit an
(albeit limited) possibility of reinstatement. Thus, if the principle of reinstatement
is not suppressed within the hypothetical adoption of the B-T scheme, a possi-
bility remains that (in the terminology of this note) an alleged layoff by fault
could also be punished with reinstatement. We have stressed that the interest of
firms in not paying layoff taxes and the controversial aspects that often accompany
a separation lead realistically to a series of consequences: a considerable number
of appeals to the courts, significant uncertainty about the outcomes of court in-
terventions and a significant role for judges. The possibility of reinstatement
would retain a problematic aspect of the old rules that makes this set of conse-
quences even heavier. By themselves, layoff taxes cannot overcome all the rigidities
of the body of Italian rules. If reinstatement is retained in addition to monetary
sanctions, layoff taxes could exacerbate the problems of separation.

To return to the comparison with the French framework, we should observe
that whereas layoff taxes would completely eliminate the French anomaly of the
especially large interference of court action with firms’ economic choices, layoff
taxes do not completely eliminate the Italian anomaly of the rigidity of the rein-
statement principle. This rigidity remains a distinct and further problem to be
solved in the hypothetical adoption of B-T scheme.

A large bill on labour rules has been drafted by a number of members of par-
liament in Italy. The rules on layoffs in the bill follow the guidelines of the B-T
scheme. Moreover, the bill appears to completely exclude the principle of rein-
statement (except for discrimination cases). Today, however, these rules of the
bill are only the subject of a debate among professionals in the labour market, re-
searchers and academics. Any discussion within the political world or between
politicians and the unions on these rules has yet to begin. Thus, the actual im-
plementation of the B-T scheme and its specific features, as well as the elimination
of the reinstatement principle, remain totally open issues.

Let us offer some final, general considerations. The B-T formal model does
not give a unique indication on the level of the contribution rate. In this note we
have added remarks to B-T’s informal discussion of quits and layoffs and the role
of the courts. We have stressed that both the extension of the action of the courts
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and imperfect information, 7.e. the uncertainty, that accompanies this action re-
tain a strong role of judges in a large portion of individual layoffs. The problem-
atic aspects of shirking are the basis for the strong role of judges. In the literature
the attention to shirking phenomena has focused mainly on the relevance of in-
centives to overcome them. The features of shirking in the separation phase under
broad employment protections systems have not received particular attention.
The importance of these aspects, in brief the possible evanescent boundary be-
tween failed or broken matching and shirking, offers a further element to be taken
into account in the implementation of the reform. Ultimately, partly because of
the problems underscored in this note, approaching socially efficient layoff deci-
sions without prejudice to the job creation margin is the challenge that the actual
or specific implementation of the reform should tackle. This, however, as the
[talian case shows, would not resolve all the problems connected with the rigidities
of the current rules governing layoffs.
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1. - Introduzione

Nel quadro attuale della finanza pubblica nazionale, una delle sfide maggior-
mente rilevanti ¢ rappresentata dalla possibilita di affiancare, al contenimento
della spesa, misure in grado di stimolare la crescita. Il public procurement ha le
potenzialitd per rappresentare una leva non marginale di politica economica’, so-
prattutto in un contesto relativamente poco esplorato, ma particolarmente signi-
ficativo e dinamico, come I'acquisto di beni e servizi al di sotto della soglia
comunitaria tramite piattaforma elettronica.

L’interesse verso questo segmento della spesa per il funzionamento della Pub-
blica Amministrazione (PA) non ¢ indotto esclusivamente dalla consistenza dei
volumi coinvolti nelle transazioni (pari, secondo le stime dell’Autorita di Vigilanza
sui Contratti Pubblici — AVCP — riferite al 2010, a circa 12,94 miliardi di euro?),
ma specialmente dalla capacita, che ad esso viene riconosciuta, di stimolare la par-
tecipazione della componente pitt numerosa e dinamica dell’economia nazionale,
ovvero le piccole e medie imprese (PMI)*, alla soddisfazione della domanda pub-
blica. Se, infatti, U'e-procurement — ovvero, un sistema di acquisizione fondato su
una piattaforma elettronica — consente di per sé una significativa riduzione dei
costi di transazione’, la dimensione dei singoli contratti trattati, che non puo su-

1 Si veda ALBANO G.L. e ANTELLINI Russo F. (2009).

2 Al primo gennaio 2010, per effetto del Regolamento (CE) n. 1177 del 2009 — pubblicato sulla
Gazzetta Ufficiale della Comunita Europea dell’l gennaio 2009 (L. n. 314 del 1964) — per
quanto riguarda i beni e i servizi, 'importo della soglia ¢ pari a 125.000 euro per i contratti
stipulati dalle amministrazioni centrali dello Stato e a 193.000 per i contratti stipulati da tutti
gli altri soggetti sottoposti alla direttiva comunitaria sugli appalti pubblici. Per i settori speciali,
ovvero le amministrazioni e le societa che si occupano di acqua, gas, energia, trasporti e servizi
postali per gli appalti di servizi la soglia ¢ fissata a 387.000 euro. Mentre per gli importi supe-
riori alle precedenti soglie deve applicarsi la normativa comunitaria, per quelli inferiori vigono
le disposizioni dell’art. 238 del D.Igs. n. 163 del 2006 (Codice dei Contratti Pubblici), che
prevedono il rispetto di limiti assai meno stringenti nell’adozione delle procedure di selezione
del fornitore e di aggiudicazione dei contratti pubblici.

3 Avcp (2011).

Secondo le rilevazioni dell'Istat per 'anno 2009, pubblicate nell’Annuario statistico italiano

2012, le imprese con meno di 20 addetti costituiscono il 98,1% del totale delle imprese, oc-

cupano il 58,82% degli occupati e realizzano il 41,60% del valore aggiunto totale (Istat, An-

nuario statistico italiano 2012, pp. 611-628).

Secondo le stime della Commissione Europea — come presentate nell’Action plan for the im-

plementation of the legal framework for electronic public procurement del 2004, a corollario della

Direttiva 2004/18/CE del 31 marzo 2004 — la generalizzazione dell’e-procurement permette-

rebbe un risparmio del 5% sui costi degli acquisti e un abbattimento dei costi di transazione,

per entrambe le parti coinvolte negli scambi, del 50-80%.
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perare la soglia comunitaria, concorre ulteriormente, riducendo la capacita pro-
duttiva necessaria ai partecipanti per rispondere agli ordinativi delle amministra-
zioni richiedenti, all’abbattimento delle barriere alla partecipazione delle PMI nel
mercato dei contratti pubblici.

Nel 2003, ¢ stato reso operativo il Mercato elettronico della Pubblica Ammi-
nistrazione (MePA), ovvero una piattaforma del Ministero dell’Economia e delle
Finanze gestita da Consip che 7) offre gratuitamente a tutti i potenziali fornitori
interessati la possibilita di registrarsi e di rendere disponibili i propri prodotti
nelle aree geografiche prescelte (di ampiezza variabile a partire dal livello locale
fino a quello nazionale), oltre a 77) permettere contestualmente a centinaia di pub-
bliche amministrazioni, ovunque localizzate sul territorio nazionale, di poter at-
tingere alle offerte di una pletora di imprese. Il MePA, inoltre, garantisce alle
pubbliche amministrazioni una certa flessibilita nell’acquisto: ¢ possibile, infatti,
acquistare direttamente (attraverso gli ordini diretti di acquisizione, ODA) dai
cataloghi on-/ine dei fornitori registrati, oppure richiedere, ad un numero variabile
di essi, precisazioni e/o variazioni alle condizioni standard pubblicate nei cataloghi
per ciascun prodotto, ottenendo I'emissione di preventivi personalizzati (richieste
di offerta, RDO). Pur essendo stato concepito come un mercato complementare
rispetto a quello delle gare d’appalto (siano esse effettuate sotto forma di conven-
zioni o di accordi quadro), il MePA pud contare su un transato non trascurabile,
ma ancora troppo modesto rispetto alle potenzialita espresse dal’AVCP (2011):
700 milioni di euro® nell’arco temporale quinquennale (2005-2010)” oggetto di
esame nel presente lavoro. Un volume destinato ad aumentare non solo per la
maggiore confidenza con lo strumento da parte delle PA e delle imprese, ma anche
per il ruolo dominante ad esso progressivamente attribuito® che, allo stato attuale,
assomma circa ’'80% delle transazioni annuali realizzate da parte di tutte le pub-
bliche amministrazioni attraverso la consultazione di cataloghi elettronici.

¢ Compongono la cifra complessiva i circa 234 milioni di euro di acquisti effettuati tramite

ODA e i circa 465 milioni di euro effettuati tramite RDO, nel periodo 2005-2010.

Per quanto il MePA sia nato, come accennato in precedenza, nel 2003, abbiamo ritenuto oppor-
tuno non considerare gli anni della sua “infanzia”. Si ¢ scelto il 2005 come anno di partenza perché
quest’ultimo puo essere considerato come il primo anno di effettiva maturita dello strumento.
Diversi interventi normativi (da ultimo, la Legge Finanziaria del 2007, L. n. 296 del 2006, art.
1, co. 450 «Dal 1° luglio 2007, le amministrazioni statali centrali e periferiche, ad esclusione
degli istituti e delle scuole di ogni ordine e grado, delle istituzioni educative e delle istituzioni
universitarie, per gli acquisti di beni e servizi al di sotto della soglia di rilievo comunitario, sono
tenute a fare ricorso al mercato elettronico della pubblica amministrazione [...]»), sancendo
I'obbligatorieta del MePA per tutte le amministrazioni centrali e periferiche dello Stato a partire
dal luglio 2007, hanno significativamente stimolato la diffusione e lo spessore dello strumento.
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Il livello di maturita raggiunto dal MePA rende possibile indagare, per la prima
volta, la struttura dell’offerta e le caratteristiche peculiari della stessa. Il data-ser
completo dei 188.447 ODA e delle 43.016 RDO effettuate tra il gennaio del 2005
e il sectembre del 2010 consente, gia da una prima analisi, di constatare come, per
quanto la presenza e l'attivitd nel complesso delle PMI siano state significative e

9. esista sul mercato un novero ristretto di fornitori dominanti'®.

sostanziose

Una valutazione pil rigorosa dei fattori esplicativi della performance dei diversi
attori presenti nel mercato dell’offerta — ovvero un’analisi econometrica sulla fre-
quenza delle aggiudicazioni controllando per (7) offerte presentate (nel caso di
RDO), (7) localizzazione geografica di fornitori e amministrazioni acquirenti, (7)
fatturato, (7v) altre variabili indispensabili ad evidenziare la maggiore o minore
propensione da parte delle amministrazioni e dei fornitori all’utilizzo dello stru-
mento — suggerisce che le imprese di piccolissime dimensioni (micro-imprese)
siano fortemente svantaggiate. Per quanto localizzazione ed esperienza pregressa
siano variabili esplicative di estrema significativita, appare evidente come le micro-
imprese abbiano, in base al criterio utilizzato, performance inferiori rispetto alle
imprese di dimensione superiore che, a parita di altre condizioni, non sembrano
mostrare grandi differenze di comportamento al loro interno. Anche in presenza
di uno strumento come il MePA, quindi, sembra sorgere il sospetto che esista una
soglia dimensionale minima per le imprese al di sotto della quale, per quanto sia
possibile partecipare alle commesse pubbliche caratterizzate da una maggiore sem-
plicita operativa e gestionale, resti decisamente complesso risultare aggiudicatari.

Il lavoro ¢ organizzato come segue. Dopo una rassegna della principale lette-
ratura sull’efficacia dell’e-procurement e sul ruolo delle PMI come stimolo alla cre-
scita economica (paragrafo 2), abbiamo rivolto la nostra attenzione al MePA,
principiando dal quadro normativo ed istituzionale per proseguire con I'analisi
della domanda (paragrafo 3) e la performance dal lato dell’offerta (paragrafo 4). 11

quinto paragrafo illustra le principali conclusioni.

Le statistiche descrittive mostrano, ad esempio, che le “micro” imprese (non pit di 9 addetti)
abbiano soddisfatto circa il 60% degli ODA — per un valore complessivo delle transazioni di
circa 126 milioni di euro — e si siano aggiudicate circa il 59% delle RDO, corrispondente, tut-
tavia, al solo 45% del valore complessivo delle transazione realizzate. Le micro imprese costi-
tuiscono, quindi, la fetta maggiore delle imprese partecipanti al mercato elettronico, ma
rappresentano la quota minoritaria del valore transato.

Nel caso delle RDO, ad esempio, il 25% delle imprese si ¢ aggiudicato non piti di 30 contratti,
mentre esiste un gruppo ristretto di imprese, le zop player, pari all’'1% dei fornitori presenti nel
mercato, contraddistinto da un numero di contratti aggiudicati superiore alle 6.450 unita.
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2. - Letteratura

Il ricorso alle procedure di e-procurement ha subito un consistente incremento
nel corso degli ultimi vent’anni, stimolando una ricerca ricca ed articolata su
aspetti economici, aziendali e manageriali. Con il passare del tempo e la disponi-
bilita di nuovi dati, poi, anche le analisi si sono andate specializzando: se i primi
lavori degli anni Novanta, infatti, si erano concentrati sulla descrizione generale
dello strumento e sulla definizione delle besz practice, studi pit recenti hanno trat-
tato in maggiore dettaglio le applicazioni specifiche di questo nuovo approccio
agli acquisti, contribuendo a stimolare un’interessante letteratura sugli effetti e
sulle interrelazioni tra la diffusione delle nuove tecnologie nel settore pubblico e
il coinvolgimento del tessuto produttivo.

L’operativita, ormai ventennale, di piattaforme on-/ine (quali, ad esempio,
eBay, fondata nel 1995 ¢ Amazon, fondata nel 1994) ha consentito a esperti I'T
e a economisti di familiarizzarsi, per quanto di competenza, con questioni quali
la definizione dei contesti informativi ideali per implementare marketplace fun-
zionali, le dinamiche di determinazione dei prezzi delle transazioni, le performance
— in termini di partecipazione e risparmi — dell’e-commerce e gli impatti sul mer-
cato e sui consumi.

Dal punto di vista teorico Gaudeul e Jullien (2001); Rochet e Tirole (2004);
Jullien (2005) e Armstrong (2000), interessandosi alle dinamiche economiche
sottese alle scelte strategiche operate dai vari player, sviluppano diversi approcci
all’analisi del “two-sided market” (ovvero di una piattaforma competitiva che si
alimenta dal reciproco stimolo di entrambi i lati del mercato — domanda ed
offerta — per quanto concerne i servizi atti a permettere lo scambio). Le piattaforme
elettroniche comportano, infatti, un drastico cambiamento nella struttura dei
costi di intermediazione e una forte contrazione dei costi variabili connessi ai
processi informativi che impattano sullo schema di pricing delle forniture, accre-
scendo la centralita delle economie di scala per I'evoluzione del mercato. La sem-
plificazione della catena di relazioni proprie dei mercati elettronici, che si con-
cretizza nell’eliminazione di alcune relazioni bilaterali (fornitore-intermediario e
intermediario-acquirente) accentua, poi, la rilevanza della negoziazione diretta
ed elettronicamente assistita: la circolazione delle informazioni, la gestione diretta
e verticale delle transazioni, 'evoluzione della struttura di costo e 'accresciuta
importanza delle esternalitd legate alla maggiore interazione tra domanda ed
offerta (senza intermediazione e con effetti positivi in termini di incremento
della competizione; Schmidtke, 2006) costituiscono aspetti di grande rilevanza
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economica in virtl del potenziale impatto sulle strategie industriali e commerciali
degli operatori presenti nei mercati coinvolti, alla luce delle aspettative sulle
scelte strategiche delle controparti commerciali e/o competitor.

La letteratura non trova, tuttavia, una risposta univoca alle questioni — che,
come vedremo, permangono quando il zwo-sided market sia privato e non strut-
turato dal settore pubblico — quali il “chicken and egg problem”, dietro cui si annida
la difficolta di individuare una regola efficiente per scegliere quale “lato” del mer-
cato sia pitt idoneo a sostenere il maggior costo dell’investimento iniziale per 'av-
vio di un mercato elettronico; oppure il problema della corretta definizione di
uno schema efficiente di pricing che consideri sia le eventuali fee (di accesso e di
transazione), sia gli effetti della competizione sui listini pubblicati''.

Galbreth ezal. (2005), poi, seguendo I'approccio proprio della teoria dei giochi
e analizzando analiticamente la crescita e I'evoluzione della partecipazione all’in-
terno dei modelli di e-marketplace, ipotizzano un modello secondo cui crescita e
partecipazione all'interno di piattaforme elettroniche siano il frutto di scelte stra-
tegiche interdipendenti tra buyer e supplier'>: compratori e fornitori partecipe-
ranno al mercato se, e solo se, 'aspettativa sui volumi di transazioni risultera
sufficiente a giustificare il costo della partecipazione.

Queste riflessioni sono state estremamente utili quando, nel corso dell’ultimo
decennio, le autorita nazionali, guidate dalla necessita di accrescere il margine di
aggregazione della domanda per avvantaggiarsi dei maggiori benefici riconducibili
all’efficientamento delle procedure pubbliche di acquisizione (di beni e servizi),
hanno sostenuto (e finanziato) specifici programmi per la razionalizzazione della
spesa pubblica basati, tra gli altri elementi, anche sulla progettazione ed imple-
mentazione di sistemi di B2G" e di marketplace per il public e-procurement. A
fronte di una letteratura specifica ancora quantitativamente ridotta, infatti, sono

"' Tra gli altri, si vedano CAILLAUD B. e JULLIEN B. (2003); BAYE M.R. ¢ MORGAN ]. (2003);
DimrITRI N, DINI F. e P1GA G. (2006); SCHOENHERR T. e TUMMALA V.M.R. (2007).

Le scelte sono compiute a seguito del confronto dei benefici in termini di volume prospettico
delle transazioni e dei costi di partecipazione, strettamente dipendenti dalla massa di operatori
che popolano il mercato. Nel modello trattato, la crescita (la partecipazione) in equilibrio coin-
volge sia il lato della domanda sia quello dell’offerta, ed il valore (la profittabilitd) della parte-
cipazione per i membri di entrambi i lati del mercato aumenta al crescere dell’investimento
dell'opposta controparte del mercato.

Con il termine B2G (Business-to-Government) si intende il mercato del settore pubblico, com-
prensivo delle attivita di acquisto e vendita di beni e servizi a favore dei diversi livelli di governo
(centrali e locali) eseguite, generalmente, attraverso 'impiego di procedure web-based. 1 nerwork
di B2G forniscono, infatti, le piattaforme su cui possono aver luogo le transazioni economiche
in seguito a negoziazioni dirette ¢/o a procedure competitive (ad esempio, aste elettroniche).
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notevoli i risultati teorici raggiunti: i lavori di Neef (2001); Subramaniam e Shaw
(2004); Somasundaram (2004) e Moon (2005) offrono essenziali contributi sulle
diverse declinazioni del legame tra e-procurement ed aggregazione della domanda
in termini di efficienza, standardizzazione dei processi, impatto sul potere con-
trattuale dei contraenti e necessita di monitoraggio delle performance'.

Dal punto di vista empirico, invece, a eccezione delle analisi sulle dinamiche
competitive osservate nei contesti di B2B'>, non vi sono molti riferimenti: diversi
lavori chiariscono le dinamiche operanti all'interno dei processi di determinazione
dei prezzi (nelle aste elettroniche, come quelle che hanno luogo su eBay e Ama-
zon), oppure gli effetti dei meccanismi di feedback/reputazione sulla partecipa-
zione alla competizione (Bajari e Hortacsu, 2004; Jullien, 2006; Dellarocas, 2000)
e sul comportamento strategico dei player nei marketplace. Sono, invece, decisa-
mente scarsi gli studi empirici che affrontano la questione, cruciale per una valu-
tazione positiva dell’esperimento di un marketplace, della partecipazione e del
successo delle imprese nei mercati elettronici. A questo proposito, merita di essere
ricordato il lavoro di Mithas e Jones (2007) che chiarisce gli effetti dell’adozione
di un marketplace sugli incentivi, capaci di generare una maggiore competizione
economica e un incremento di surplus dal lato dell’acquirente (incremento dei ri-
sparmi diretti e di processo), sebbene limitatamente ad un mercato B2B e con ri-
ferimento ad un campione di diverse centinaia di aste elettroniche. Allo stato
attuale delle nostre conoscenze, tuttavia, non ¢ stata prodotta nessuna analisi ana-
loga in materia di public e-procurement.

Procedendo per maggiori gradi di affinita con la nostra ricerca, ci siamo sof-
fermati sulla letteratura economica che delinea, in un quadro interessante di re-
lazioni e incentivi strategici, la necessita dei governi nazionali di poter disporre

14 QOltre alla letteratura accademica, anche fonti istituzionali si sono interessate all’argomento. La
Commissione Europea, nella Direttiva EU 2004/18/EC del 31 marzo 2004 in materia di co-
ordinamento delle procedure per 'aggiudicazione dei contratti di lavori pubblici e dei contratti
per la pubblica fornitura di beni e servizi, sottolinea, da un lato, I'importanza che i singoli paesi
dispongano di specifici strumenti di e-procurement al fine di beneficiare della maggiore com-
petizione e della creazione di ulteriori opportunita economiche a vantaggio delle imprese eu-
ropee; mentre dall’altro lato evidenzia come I'impiego di soluzioni ICT nel settore del
procurement pubblico possa, di fatto, contribuire ad un maggiore risparmio, in generale, attra-
verso la riduzione dei costi, il miglioramento dell’efficienza nelle procedure di approvvigiona-
mento e la rimozione delle barriere commerciali.

Con il termine B2B (Business-to-Business) si intende, generalmente, il mercato in cui ha luogo
I'insieme delle transazioni commerciali tra imprese (pili precisamente, tra produttori e grossisti,
e tra grossisti e dettaglianti). Si contrappone al Business-to-Consumer (B2C) che comprende,
invece, I'insieme degli scambi intercorrenti tra imprese (rivenditori) e consumatori finali.
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di strumenti tecnologicamente adeguati alle diverse procedure di procurement (fi-
nalizzate alla pit efficiente razionalizzazione della spesa pubblica e in ottica di
spending review) e al coinvolgimento quanto pitt completo possibile delle PMI
nell’ambito di un mercato caratterizzato da estrema dinamicita e con non trascu-
rabili effetti di stimolo alla crescita economica.

In Modernising Public Procuremet (2003), la Information Society Commission del
Dipartimento del Tesoro Irlandese raccomanda di intraprendere attivita volte a
sostenere le PMI attraverso specifici programmi orientati alla modernizzazione dei
sistemi di procurement del settore pubblico. Se facilitazioni organizzative e gare di
notevole valore, in virtt dell’aggregazione della domanda, consentono una mag-
giore razionalizzazione della spesa, ¢ altrettanto vero, infatti, che possono impattare
negativamente sull’accesso alle procedure di gara da parte delle imprese di minore
dimensione. Fenomeno non affatto trascurabile nelle economie caratterizzate da
un tessuto produttivo fondato per la gran parte sulle PMI. Nel Regno Unito, in-
fatti, dove il settore delle PMI risulta estremamente importante nell’economia
complessiva del Paese, il governo ha ritenuto opportuno indirizzarvi 'investimento
di risorse ingenti nel potenziamento dei servizi IT per sostenere il passaggio dalle
forme tradizionali di commercio all’e-commerce (Simpson e Docherty, 2004). Piu
in generale, nel quadro specifico del B2B e senza concentrarsi sul mondo delle
PMI, Lucking-Reiley e Spulber (2001) sottolineano la crucialita dell’e-commerce,
descrivendone i potenziali benefici — in termini di effetti sulla produttivita econo-
mica, sulla competizione nel mercato e sugli impatti attesi potenzialmente osser-
vabili sulla struttura di un distretto industriale e sulla struttura organizzativa delle
aziende stesse — sia dal lato della domanda sia da quello dell’offerta.

Il presente lavoro, basandosi sull’utilizzo di un daza set originale comprensivo
di tutte le transazioni condotte sul MePA (oltre centomila negli ultimi cinque
anni di attivita), permette, quindi, di verificare puntualmente, per la prima volta,
la posizione strategica del settore delle PMI in Italia e il suo margine di successo
in un mercato strategicamente rilevante, come quello del procurement pubblico
di beni e servizi. Ciocca (2003) prima, Faini e Sapir (2005) e Faini e Gagliarducci
(2005) dopo, rilevano che 'economia italiana risulta estremamente radicata, dal
lato della sua struttura produttiva, nel sistema delle PMI e in un modello di cre-
scita obsoleto in cui la ridotta propensione all’investimento in infrastrutture (so-
prattutto tecnologicamente avanzate), alla ricerca e sviluppo, e alla formazione di
capitale umano, danneggiano soprattutto le PMI, attenuando i punti di forza che
le hanno da sempre contraddistinte (flessibilita, innovativita, ricerca di nuove nic-
chie di mercato, elevata produttivita del fattore lavoro, ecc.). Del resto, in un re-
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cente lavoro, Cicinelli ez al. (2008) dimostrano — attraverso un complesso modello
macroeconometrico del Ministero dell’Economia e delle Finanze per la simula-
zione degli impatti generati dalle variazioni nelle decisioni di politica economica
e monetaria sul contesto economico di riferimento — come le decisioni di spending
review (in un’ottica di razionalizzazione della spesa pubblica) potrebbero produrre
effetti permanenti di riduzione sul PIL nazionale, qualora le maggiori risorse rese
disponibili dalla piti “attenta e razionale spesa pubblica” non fossero reimpiegate
in formazione di capitale umano e in impulso al progresso tecnologico (a sostegno,
in primo luogo, del tessuto produttivo pit rilevante, che nel caso italiano coincide
con quello delle PMI). Se cosi fosse, invece, si determinerebbe un sostegno posi-
tivo al consolidamento della crescita del settore produttivo pitt ampiamente dif-
fuso del tessuto economico nazionale e, in termini netti, un incremento di lungo
termine dell’ output.

3. - Quadro generale sul MePA

3.1 Quadro istituzionale

In un contesto internazionale particolarmente dinamico, nel quale si ¢ realiz-
zata, nell’ultimo decennio, una vera e propria corsa all'informatizzazione delle
procedure di procurement pubblico'®, I'Italia ¢ stata tra i primi paesi UE ad adot-
tare una specifica regolamentazione dell’e-procurement. Con D.p.r. n. 101 del
2002, infatti, il Governo italiano ha disciplinato ['utilizzo delle procedure digitali
nel procurement pubblico, mettendo a disposizione delle pubbliche amministra-
zioni, di fatto, uno strumento in piu per gli acquisti di beni e servizi, attraverso
Pimpiego della piattaforma elettronica predisposta su indicazione del Ministero
dell’Economia e delle Finanze (MEF): il Mercato elettronico della Pubblica Am-
ministrazione (MePA). Nella visione d’insieme del sistema degli acquisti pubblici,
il MePA ¢ stato concepito come strumento complementare ai contratti quadro

!¢ Oltre alla forte diffusione in Europa, anche negli Stati Uniti le procedure informatizzate di
procurement pubblico sono diffuse ormai da diversi anni. Non ¢ da trascurare, poi, il passo in
avanti compiuto dall’economie emergenti dell’America Latina, che hanno realizzato piatta-
forme evolute e trasparenti per il transito della maggior parte delle fasi di aggiudicazione dei
contratti pubblici di acquisto. La pitr affermata realta di procurement informatizzato ¢ rappre-
sentata dalla Corea del Sud, vera capostipite nell’era delle piattaforme elettroniche prestate alle
procedure pubbliche di acquisto.
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sistematicamente predisposti ed aggiudicati da Consip'’, per valori contrattuali
superiori alla soglia comunitaria — Convenzioni o Accordi Quadro, per conto
delle amministrazioni acquirenti —, configurandosi come mezzo per diffondere
le procedure elettroniche e per ottimizzare i processi di acquisizione per valori al
di sotto della soglia comunitaria.

L’aggregazione della domanda, insita nell’operato di una centrale di commit-
tenza nazionale, ha spesso condotto a ritenere che vi sia una pregiudiziale alla par-
tecipazione alle gare per I'assegnazione di grandi commesse di fornitura per la PA
da parte delle imprese pili piccole, in considerazione delle maggiori difficolta or-
ganizzative e delle pit elevate capacita operative richieste alle imprese. L'idea che
contratti di grande valore possano rappresentare delle barriere all’ingresso delle
piccole imprese nel mercato delle forniture pubbliche ¢ ampiamente riconosciuto
(Albano, Dini e Zampino, 2009), come ¢ altrettanto noto che la divisione in lotti
(geografici o merceologici), la possibilita di costituire Raggruppamenti Tempo-
ranei di Imprese (R.T.1.) e il subappalto possano rappresentare delle valide solu-
zioni (Albano e Antellini Russo, 2009). Il MePA, tuttavia, si ¢ caratterizzato da
subito come lo strumento che avrebbe dovuto garantire il superamento di qualsiasi
barriera di accesso al mercato dei contratti pubblici, conducendo pit agevolmente
le piccole imprese a rivestire un ruolo di primaria importanza, almeno nell’ambito
dei contratti pubblici per beni e servizi al di sotto della soglia comunitaria (un
mercato decisamente non trascurabile, ammontando, secondo le stime del-

I’AVCP, in circa 13 miliardi di euro nel 2010'8).

3.2 Funzionamento del MePA

La struttura stessa del MePA si presta perfettamente all’obiettivo di facilitare
le procedure d’accesso alle imprese senza, tuttavia, diminuire la qualita delle pro-
poste presentate alle amministrazioni. La partecipazione al MePA, poi, non com-
porta oneri diretti (fee di registrazione o transaction fee) a carico dei diversi player,
sia dal lato della domanda sia da quello dell’offerta, essendo I'intero progetto (svi-

7 Dopo trascorsi legati prevalentemente ad attivita di gestione informatica in materia finanziaria e

contabile per la Pubblica Amministrazione (D.Igs. n. 414 del 1997), con particolare riguardo per
la gestione e lo sviluppo dei servizi informatici del Ministero del Tesoro (D.m. 22 dicembre 1997
e D.m. 17 giugno 1998), a Consip venne affidata, in attuazione della Legge Finanziaria per il
2000, 'attuazione del Programma per la razionalizzazione degli acquisti nella PA. Con il D.m. 24
febbraio 2000, infine, ¢ propriamente iniziato il nuovo corso delle attivita di Consip che, da allora
ad oggi, rappresenta la struttura di servizio per gli acquisti di beni e servizi per le PA.
L’ammontare ¢ desumibile dai dati presenti nella Relazione Annuale 2010 dell’Autorita di Vi-
gilanza sui Contratti Pubblici per lavori, servizi e forniture (AVCP).
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luppo, gestione e manutenzione) finanziato dal MEF attraverso i trasferimenti a
favore di Consip, che opera pertanto in veste di “market maker”. La transazione
avviene con modalitd interamente digitali, la cui conformita legale e completa
trasparenza ¢ garantita dall'impiego della firma digitale (il Grafico 1 fornisce lo
schema di funzionamento del MePA).

GRAF. 1
SCHEMA CONCETTUALE DEL MEPA
Qualificazione attraverso criteri non restrittivi o,
itari Amministrazioni
g Fornitori; : L
vV pubbliche acquirenti:
; Mercato
Fornitori qualificati, EI. o dells
=3 | selezionati attraverso un — ke .k:a «— L ?I‘Ilmll:l&t.&{ldnl
processo di selezione F'llbﬂ_ : . cmra.|.

A7
iniziato dal momento della ~ Amministrazione Aml'lﬂlnlﬂ-adowl.
pubblicazione dell'avviso di : . Iot.mu.rnmrm
qualificazione Unwt‘fsﬂa

" Aziende Sanitarie

Fonte: nostra elaborazione.

Sul versante dell’offerta, il marketplace & strutturato secondo la logica di una
piattaforma “aperta” a cui qualsiasi fornitore puo accedere, dopo aver superato
uno specifico processo di qualificazione nel quale vengono verificate la serieta e
la congruita delle informazioni professionali trasmesse con la natura merceologica
che caratterizza lo specifico bando di abilitazione. I cataloghi resi disponibili al-
Pintera PA sono predisposti dal fornitore, vagliati del gestore del marketplace e,
infine, caricati e visualizzati nella specifica pagina web del MePA, secondo stan-
dard che favoriscano comparazioni delle diverse offerte. Ciascun fornitore abilitato
pud impegnarsi, a seconda dei casi, ad evadere le richieste provenienti da qualsiasi
localita sul territorio nazionale, oppure restringere il proprio raggio di azione li-
mitando 'area geografica in cui operare.

Sul versante della domanda, ciascun punto ordinante (PO, unita elementare
preposta alle funzioni di acquisto all'interno delle singole PA) puo registrarsi li-
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beramente, sfogliare i cataloghi on-/ine, confrontare prodotti e relativi prezzi, inol-
trare richieste migliorative di offerta o acquistare direttamente il bene di interesse
dal catalogo elettronico. Le amministrazioni, infatti, possono scegliere tra due
strumenti alternativi per effettuare i propri acquisti:

* lordine diretto di acquisto (ODA) e

¢ la richiesta di offerta (RDO).

Qualora un’amministrazione trovi un immediato riscontro (in termini di og-
getto, prezzo e/o qualitd) ai propri bisogni all’interno di un catalogo elettronico,
puod effettuare un ODA al prezzo prefissato (pubblicato). Caratterizzato da rapi-
dita e facilita di impiego, cui si aggiunge I'assoluta rigidita nella contrattazione
tra le parti, 'ODA ¢ solitamente utilizzato per gli acquisti di modesto valore, ma,
in casi eccezionali, pud diventare particolarmente utile per far fronte alle situazioni
di maggiore urgenza.

In assenza di una rispondenza immediata, un’amministrazione puo ricorrere
ad una RDO, ovvero una procedura competitiva di selezione attraverso cui sol-
lecitare un gruppo ristretto di fornitori a presentare un’offerta migliorativa (in
termini qualitativi e/o di prezzo) rispetto a quanto indicato nel catalogo elettro-
nico®. I fornitori che rispondono alla RDO? accettano la competizione indetta
dall’amministrazione proponendo miglioramenti al prezzo e/o alle condizioni tec-
nico/qualitative dell’oggetto in gara. Il contratto sard aggiudicato — nella piena
discrezionalita del’amministrazione — presumibilmente alla migliore combina-

! La piattaforma non impone un numero minimo di inviti da effettuare obbligatoriamente per
le RDO. Il MePA ¢, infatti, uno strumento di acquisto e non una procedura di selezione del
contraente, per cui il numero di fornitori da invitare potrebbe variare a seconda della procedura
che ciascun soggetto aggiudicatore decidesse di applicare nel rispetto della normativa vigente
di riferimento. Nel rispetto delle condizioni di legge (cfr. art. 125, D.Igs. n. 163 del 2000) e
dei Regolamenti di ciascun soggetto aggiudicatore, nulla osta all’invito anche di un solo for-
nitore, nel caso della RDO entro la soglia dell’affidamento diretto. Nell’ambito dei lavori, ser-
vizi e forniture in economia, potendosi le stesse effettuare mediante a) amministrazione diretta,
b) procedura di cottimo fiduciario, l'art. 125, comma 11, sancisce come «per servizi o forniture
di importo pari o superiore a 20.000 euro e fino alle soglie di cui al comma 9 [soglie di rilevanza
comunitaria], I'affidamento mediante cottimo fiduciario avviene nel rispetto dei principi di
trasparenza, rotazione, parita di trattamento, previa consultazione di almeno cinque operatori
economici [...]. Per servizi o forniture inferiori a 20.000 euro, ¢ consentito 'affidamento di-
retto da parte del responsabile del procedimento».

20 A differenza di quanto avviene in strumenti contrattuali come 'accordo quadro, nel quale i

fornitori che siano stati selezionati in prima fase debbano obbligatoriamente rispondere agli

appalti specifici banditi dalle amministrazioni in seconda fase, non esiste alcun obbligo, da
parte dei fornitori presenti sul MePA ai quali 'amministrazione si rivolga sollecitando un’offerta
attraverso una RDO, di partecipare alla competizione.
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zione prezzo/qualitd offerta, senza, tuttavia, ricorrere all'impiego esplicito — ov-
vero, precedentemente stabilito e pubblicamente annunciato — di una regola di
aggiudicazione. I contratti possono, pertanto, essere assegnati, ad esempio, a for-
nitori che non abbiano presentato lo sconto maggiore, ma che si siano contrad-
distinti per l'offerta di servizi ad elevato valore aggiunto. La RDO si pud, quindi,
considerare come 'alternativa che meglio si presta per procedure di acquisto di
beni e servizi a pill elevato valore intrinseco, laddove sia auspicabile introdurre
margini di personalizzazione sui quali richiedere una ulteriore competizione mi-
rata da parte del mercato.

La diffusione del MePA arreca significativi vantaggi tanto alle amministrazioni,
quanto alle imprese: nel primo caso, la riduzione dei costi (diretti) di acquisto e
(indiretti) delle transazioni, lo sviluppo del capitale umano, 'ampliamento della
base dei fornitori (con incremento della competizione e delle possibilita di scelta),
il miglioramento della trasparenza e la facilita di confronto tra prodotti e servizi
diversi, il monitoraggio delle procedure di acquisto e, conseguente, del livello di
spesa; nel secondo, i fornitori sono avvantaggiati dalla riduzione dei costi (indi-
retti) di vendita — a seguito dell’allargamento della base dei potenziali acquirenti,
dei minori costi di intermediazione e della disponibilita di una piattaforma libera
—, dalla maggiore visibilita nei confronti dell'intera comunita della PA, dalla par-
tecipazione ad una piattaforma B2G in aggiunta alle preesistenti B2B e B2C.

3.3 Volumi e dinamiche di spesa 2005-2010

Nonostante il MePA sia attivo dal 2003, abbiamo preferito non comprendere
nell’analisi i primi due anni di operativita: nell’ambito degli ordini emanati dalle
pubbliche amministrazioni nel periodo iniziale, infatti, abbiamo riscontrato in-
congruenze dovute probabilmente all’ancora incompleta padronanza dello stru-
mento da parte degli utilizzatori (sostanziatesi nella ripetizione di transazioni di
scarso valore, svolte presumibilmente per affinare la conoscenza dello stesso). Di
conseguenza, il data set considerato per le analisi si compone di informazioni,
ormai depurate, riguardanti circa 230.000 transazioni (considerando complessi-
vamente ODA e RDO) per un valore totale di circa 700 milioni di euro (Tavola
1), afferenti a tutte le categorie merceologiche di beni e servizi disponibili sul
MePA, dal gennaio 2005 al settembre 2010 (ultimi dati disponibili). In partico-
lare, le forniture di beni e servizi relative ai bandi ICT e a quelli per materiali di
ufficio costituiscono la parte prevalente degli ordinativi, seguita dalle forniture di
materiale elettrico e sanitario, per volumi ugualmente rilevanti.

181



Rivista di Politica Economica luglio/settembre 2014

Tav. 1

MEPA: DISTRIBUZIONE PER ANNO DELLE TRANSAZIONI E DEI VOLUMI
(2005-2010)

A: ODA
anno N. percent cum. media (€) totale (k €)
2005 8.422 4,47% 4,47% 1.474,24 € 12.400
2006 9.865 5,23% 9,70% 1.180,47 € 11.600
2007 23.387 12,41% 22,11% 1.298,32 € 30.400
2008 50.798 26,96% 49,07% 1.144,43 € 58.100
2009 58.593 31,09% 80,16% 1.288,86 € 75.500
2010* 37.382 19,84% 100,00% 1.228,63 € 45.900
Totale 188.447 100,00% 1.241,77 € 234.000

B: RDO
anno N. percent cum. media (€) totale (k €)
2005 1.191 2,77% 2,77% 13.892,50 € 16.500
2006 1.539 3,58% 6,35% 15.688,89 € 24.500
2007 4.649 10,81% 17,15% 11.290,83 € 52.500
2008 12.113 28,16% 45,31% 9.205,90 € 112.000
2009 13.859 32,22% 77,53% 10.987,44 € 152.000
2010* 9.665 22,47% 100,00% 11.093,40 € 107.000
Totale 43.016 100,00% 10.791,01 € 464.500

Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip (*valori fino a settembre 2010).

Dalla Tavola 1 ¢ possibile trarre alcune indicazioni preliminari sull’andamento
del MePA nel corso del tempo e sulla natura dei diversi strumenti che il markez-
place mette a disposizione delle amministrazioni.

In primo luogo, nel periodo considerato si possono rilevare, per ODA e RDO,
tanto valori medi decrescenti (-17% le prime, -20% le seconde, confrontando il
2005 e il 2010), quanto un maggiore ammontare complessivo delle transazioni
(+600% per le prime e +920% per le seconde), a conferma della maggiore com-
petizione e del maggiore utilizzo dello strumento dovuti sia all’ampliamento della
base dei potenziali fornitori, sia al passaggio al regime di obbligatorieta del MePA.
Il considerevole aumento di tutti gli indicatori economici del marketplace regi-
stratosi nel periodo immediatamente successivo al 2007 rispetto agli anni prece-
denti*', poi, si giustifica principalmente per il break strutturale, di natura
normativa, intercorso nel frattempo: la Legge Finanziaria del 2007 (Legge n. 296
del 20006) ha, infatti, sancito I'obbligo per tutte le amministrazioni centrali e pe-
riferiche dello Stato di ricorrere al MePA per gli acquisti sotto soglia.

2 Mentre il numero delle ODA tra il 2006 e il 2007 subisce un incremento di 2,4 volte, quello
delle RDO mostra un incremento pari a 8,6 volte.
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Per quando riguarda la natura dei due diversi strumenti, considerando i ri-
spettivi volumi economici, possiamo constatare come la peculiarita degli ODA,
ovvero la possibilita di immediata acquisizione da catalogo che li rende maggior-
mente appropriati a soddisfare bisogni standardizzati o particolarmente urgenti,
ne giustifichi la maggiore quantita (pari all’'81% delle transazioni complessiva-
mente presenti), il minore valore economico rispetto al transato MePA (234 mi-
lioni di euro su un totale di 700 milioni di euro) e il contenuto valore medio per
transazione (pari a € 1.242). Le RDO, al contrario, caratterizzandosi per una sorta
di rilancio competitivo indetto dalle amministrazioni per soddisfare in modo pit
puntuale svariate esigenze o bisogni maggiormente complessi, richiedono anche
una maggiore disponibilitd temporale e una maggiore competenza valutativa.
Non stupisce, quindi, che siano inferiori in termini numerici (il 19% delle tran-
sazioni complessive), ma maggiori in termini di valore assoluto (circa 465 milioni
di euro su 700) e di valore medio per transazione (€ 10.791).

3.4 Statistiche di base sul mercato della fornitura

A differenza delle RDO, gli ODA — permettendo esclusivamente I'acquisto di
oggetti a catalogo a condizioni di prezzo e qualita prefissate — non consentono di
inferire molte informazioni sugli obiettivi da parte dei diversi fornitori. Lo studio
delle RDO, invece, rivela come e quando tutti i fornitori “invitati” rispondano
e, pill importante ancora, quali siano i fornitori di maggior successo nel contesto
competitivo di una gara.

La Tavola 2, che riporta la distribuzione per classi dimensionali** dei fornitori
operanti nel MePA, mostra come le micro imprese (fino a 9 addetti) ne costitui-
scano la realtd maggiormente rappresentata: nel caso degli ODA assommano a
circa il 60% del totale dei fornitori presenti, mentre nel caso delle RDO al 59%
degli aggiudicatari dei contratti. Per quanto riguarda il volume complessivo delle
transazioni, le micro imprese risultano assegnatarie del 54% del valore comples-
sivo delle transazioni nel caso degli ODA e del 45% nel caso delle RDO. Un’ana-
lisi pitt accurata, tuttavia, consente di constatare la maggiore consistenza dei
contratti assegnati alle imprese di pitt grande dimensione: sebbene il valore ed il
numero complessivo delle transazioni decrescano all’'aumentare della dimensione

2 In mancanza dei dati puntuali sul volume di affari di tutte le imprese coinvolte nel MePA, la
classificazione per dimensione di impresa ¢ basata esclusivamente sul numero di lavoratori di-
pendenti impiegati secondo lo schema Eurostat: micro imprese [0-9], piccole [10-49], medie

[50-249] e grandi [>250].
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d’impresa — sia in caso di ODA sia in caso di RDO —, il valore medio per contratto
segue, invece, una tendenza opposta. Le micro imprese, pur destinatarie di com-
messe pilt consistenti in termini di numero® e di valore? totale rispetto a quelle
delle imprese di maggiore dimensione, risultano assegnatarie di contratti dal valore
medio unitario inferiore, sebbene crescente all’'aumentare della dimensione d’im-
presa (le grandi imprese registrano fino al 34% in piu sul valor medio per tran-

sazione in caso di ODA, e il 320% in pil in caso di RDO).

Tav. 2

MEPA: DISTRIBUZIONE PER CLASSI DIMENSIONALI DELLE TRANSAZIONI E DEI
VOLUMI (2005-2010)

A: ODA
Classi dimensionali N. percent cum. media (€) totale (k €)
micro (0-9) 112.288 59,59% 59,59% 1.121,83 € 126.000
piccole (10-49) 61.931 32,86% 92,45% 1.310,19 € 81.100
medie (50-249) 11.170 5,93% 98,38% 1.785,22 € 19.900
grandi (>=250) 2.711 1,44% 99,82% 1.508,40 € 4.000
n.a. 347 0,18% 100,00% 8.264,91 € 3.000
Totale 188.447 100,00% 1.241,77 € 234.000

B: RDO
Classi dimensionali N. percent cum. media (€) totale (k €)
micro (0-9) 25.374 58,99% 58,99% 8.258,81 € 210.000
piccole (10-49) 12.516 29,10% 88,08% 12.230,46 € 153.000
medie (50-249) 4.262 9,91% 97,99% 16.666,32 € 71.000
grandi (>=250) 832 1,93% 99,93% 34.958,09 € 29.500
n.a. 32 0,07% 100,00% 44.800,58 € 1.000
Totale 43.016 100,00% 10.791,01 € 464.500

Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip.

I dati confermano, di conseguenza, che il valore medio del singolo contratto
sia strettamente legato alla dimensione d’impresa. Nel caso degli ODA, le imprese
di minore dimensione, quelle strutturalmente pit flessibili ma probabilmente con
minori competenze professionali o a minor valore aggiunto, risultano aggiudica-

% Dai dati emerge, infatti, che le imprese di minore dimensione risultino assegnatarie di un quan-
titativo di ODA superiore di circa 40 volte e un quantitativo di RDO superiore di circa 30
volte rispetto a quanto accade per le imprese di maggiori dimensioni.

24 Dai dati si puo facilmente constatare che il valore complessivo di ODA dei quali le imprese di
minore dimensione risultino assegnatarie sia superiore di circa 30 volte rispetto a quello relativo
alle imprese di dimensioni maggiori. Per quanto riguarda il valore complessivo delle RDO, la
disparita, a favore delle imprese pili piccole, si attesta sulle 7 volte circa.
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tarie della gran parte dei contratti, ma dal valore medio pitt basso (€ 1.121,83 ri-
spetto ad una media pari a € 1.241,77); i fornitori di grande dimensione, invece,
risultano aggiudicatari, nel complesso, di un numero inferiore di contratti
(I'1,44%), ma maggiori in termini di valore medio (€ 1.508,40). Nel caso delle
RDO, poi, il fenomeno ¢ ancora pitt evidente: le imprese di minore dimensione,
risultano sempre aggiudicatarie della maggioranza relativa dei contratti, ma dal
valore medio pitt basso (€ 8.258,81 rispetto ad una media pari a € 10.791,01); i
fornitori di grande dimensione, invece, risultano aggiudicatarie di un numero in-
feriore di contratti (circa I'1,9%), ma maggiori in termini di valore medio (€
34.958,09).

A ulteriore riprova della disparita nella distribuzione dei valori trattati dalle
imprese appartenenti a classi dimensionali differenti, ¢ stato valutato il livello di
concentrazione del transato o “grado di eterogeneita” degli ordini soddisfatti dai
fornitori. Le curve di Lorenz, riportate nel Grafico 2, sono state tracciate ordi-
nando gli V fornitori in modo crescente rispetto al valore delle transazioni, rag-
gruppate per le classi dimensionali di appartenenza; la frazione cumulata della
popolazione di imprese, indicizzate per k= 1, ... N, ¢ riportata sull’asse delle
ascisse per valori di 4 crescenti all’'aumentare del valore delle transazioni. La quota
di transato cumulato, o il valore del venduto rapportato al valore complessivo
delle transazioni, per i primi k-esimi fornitori ¢ indicata sull’asse delle ordinate.

Limitatamente agli ODA, la maggiore omogeneita nella distribuzione del tran-
sato tra le micro imprese, rispetto a quanto verificabile per le imprese di dimen-
sione superiore, conferma l'intuizione secondo cui il segmento ODA del mercato
elettronico risulti pitt competitivo per le imprese di piccolissima dimensione,
anche in considerazione del fatto che il valor medio per transazione ¢ sufficiente-
mente basso. Per valori di forniture di esigua entitd, eventualmente associate al-
'acquisto di item abbastanza standardizzati, le amministrazioni acquirenti
potrebbero, infatti, risultare pitt inclini a consultare i cataloghi di un maggior nu-
mero di offerenti e, presumibilmente, ad acquistare al “prezzo pit basso”.

Nel caso delle RDO, invece, il maggior valor medio degli ordini, coerente-
mente con I'acquisto di beni e servizi pitt complessi 0 a maggiore incidenza delle
richieste di customizzazione espresse dall’amministrazione, giustificherebbe il
maggior interesse mostrato verso imprese di classe dimensionale superiore. E ra-
gionevole, infatti, aspettarsi una maggiore omogeneita nella distribuzione del tran-
sato tra imprese di dimensione maggiore, in considerazione della piu alta
competizione tra operatori con migliore capacita di soddisfare ordinativi di valore
piu alto e potenzialmente pitt complessi. Di contro, gli elementi caratterizzanti il

185



Rivista di Politica Economica luglio/settembre 2014

ricorso alle RDO potrebbero indurre il buyer a preferire alcune micro imprese
sufficientemente conosciute (o in virtli di una positiva sperimentazione prece-
dente, o per la buona reputazione goduta sul mercato di riferimento). In questo
caso, infatti, la maggiore concentrazione del transato su un numero pit ristretto
di micro imprese sarebbe coerente con la necessaria capacita loro richiesta di sod-
disfare richieste pitt esigenti provenienti da alcune amministrazioni, legati alla
maggiore rischiosita di transazioni relative a forniture pitt complesse e dal valor
medio piu alto.

GRAF. 2

CONCENTRAZIONE/OMOGENEITA DEL TRANSATO PER CLASSI DIMENSIONALI
DI IMPRESA
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Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip.
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Un ulteriore elemento di interesse ¢ rappresentato dal modello specifico di di-
stribuzione territoriale dei player coinvolti nel MePA (Tavola 3): ¢ indubbia, ad
esempio, la rilevanza numerica nel campione dei fornitori del Nord e del Centro
Italia per qualsiasi classe dimensionale di impresa (circa il 70% del totale dei par-
tecipanti, indistintamente tra ODA e RDO). Le regioni settentrionali e centrali,
infatti, contribuiscono significativamente al funzionamento del marketplace, in
modo tanto pitt evidente nel caso di imprese di media e grande dimensione. Que-
sto dato, tuttavia, non si discosta dalla geografia del tessuto produttivo italiano
che, come noto, vede nel Nord e nel Centro Italia le macro-aree economicamente
piu sviluppate, con una concentrazione produttiva che si accentua ulteriormente
qualora si considerino le imprese di maggiori dimensioni. Sul versante delle am-
ministrazioni acquirenti, il modello di distribuzione sul territorio appare piuttosto
uniforme, con una maggiore incidenza di amministrazioni localizzate al Centro
Italia (ovvia conseguenza della presenza della maggior parte delle amministrazioni
centrali dello Stato).

Tav. 3

MEPA: DISTRIBUZIONE DELLE TRANSAZIONI E DEI VOLUMI PER
LOCALIZZAZIONE GEOGRAFICA DELLE IMPRESE E DELLE AMMINISTRAZIONI
ACQUIRENTT (2005-2010)

A: ODA
Localizzazione delle imprese N. percent cum. media (€) totale (k €)
Nord-est 29.808 15,82% 15,82% 1.014,93 € 30.300
Nord-ovest 47.013 24,95% 40,77% 1.117,83 € 52.600
Centro 60.258 31,98% 72,74% 1.484,68 € 89.500
Sud 29.771 15,80% 88,54% 1.167,28 € 34.800
Isole 17.682 9,38% 97,93% 1.314,48 € 23.200
Estero 3.906 2,07% 100,00% 950,48 € 3.597
n.a. 1 0,00% 100,00% 2.700,00 €3
Totale 188.439 100,00% 1.241,67 € 234.000
A: ODA Localizzazione PA
Localizzazione delle imprese N. percent cum. media (€) totale (k €)
Nord-est 35.922 19,06% 19,06% 944,79 € 33.950
Nord-ovest 40.834 21,67% 40,73% 977,86 € 39.900
Centro 50.838 26,98% 67,71% 1785,78 € 90.850
Sud 37.620 19,96% 87,67% 1100,57 € 41.400
Isole 23.233 12,33% 100,00% 1203,02 € 27.900
Totale 188.447 100,00% 1241,77 € 234.000
segue
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B: RDO
Localizzazione delle imprese N. percent cum. media (€) totale (k €)
Nord-est 6.583 15,30% 15,30% 8.833,39 € 58.200
Nord-ovest 6.739 15,67% 30,97% 13.278,56 € 89.500
Centro 17.055 39,65% 70,62% 12.604,73 € 215.000
Sud 7.690 17,88% 88,49% 7.782,37 € 59.800
Isole 4.048 9,41% 97,91% 8.655,05 € 35.000
Estero 901 2,09% 100,00% 7.431,61 € 7.000
Totale 43.016 100,00% 10.791,01 € 464.500

B: RDO
Localizzazione delle imprese N. percent cum. media (€) totale (k €)
Nord-est 5.181 12,04% 12,04% 8.887,85 € 46.000
Nord-ovest 4,947 11,50% 23,54% 9.844,71 € 48.700
Centro 19.213 44,66% 68,21% 13.094,79 € 252.000
Sud 8.492 19,74% 87,95% 8.364,15 € 71.000
Isole 5.183 12,05% 100,00% 9.032,92 € 46.800
Totale 43.016 100,00% 10.791,01 € 464.500

Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip.

Una diversa trattazione merita, tuttavia, I'evidenza raggiunta nella distribu-
zione geografica dei valori medi dei contratti veicolati attraverso il marketplace:
dal dato dell’operativita delle imprese, sembra potersi delineare distintamente un
modello di distribuzione dei valori medi in funzione della localizzazione geografica
(in riferimento alla sede legale), diversificato per ODA e RDO. Le realta impren-
ditoriali del Nord e del Centro Italia riescono ad assicurarsi contratti — via RDO
— mediamente pili remunerativi rispetto a quanto osservato per i competitors del
Sud e delle Isole; focalizzando I'attenzione sugli ODA risulta, invece, che le im-
prese del Centro, del Sud e delle Isole riescano a ottenere contratti di valore me-
diamente pit alto rispetto a quanto registrato per le imprese settentrionali. Ferma
restando la peculiarita della situazione del Centro Italia, per il quale ¢ possibile
ipotizzare che la presenza della gran parte dell'impianto amministrativo dello
Stato solleciti la maggiore domanda e la conseguente spinta al rialzo dei prezzi
delle forniture, ¢ significativo osservare la sostanziale divergenza dei valori medi
degli ODA e delle RDO tra il Nord ed il Sud del Paese.

Se si pud supporre che i destinatari delle RDO siano prevalentemente aziende
specializzate di medie dimensioni, collocate prevalentemente nel centro-nord, ¢
meno semplice interpretare il dato secondo cui gli ODA di valore mediamente
piu alto siano destinati ad imprese centro-meridionali. La minore conoscenza
dello strumento da parte dei punti ordinanti pubblici, la minore competizione
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economica che contraddistingue certi mercati, oppure la minore efficienza nello
svolgimento delle procedure di approvvigionamento da parte di alcune realta am-
ministrative possono essere assunte come alcune delle potenziali chiavi interpre-
tative del fenomeno.

Le cifre storiche del MePA sembrano, pertanto, testimoniare almeno parzial-
mente il raggiungimento degli obiettivi inizialmente preposti con I'avvio del mer-
cato elettronico: “ospitare” un gran numero di piccoli imprenditori al fianco di
poche ma significative grandi realtd produttive localizzate trasversalmente sull’in-
tero territorio nazionale. Resta, tuttavia, aperta la questione relativa all’equa di-
stribuzione per valore dei contratti tra le stesse imprese. Se ¢ vero, infatti, che le
micro imprese (la forza motrice della macchina produttiva del Paese) risultano
destinatarie della fetta piti grande dei contratti assegnati via mercato elettronico,
la quota parte di valore loro riconosciuta resta, di contro, minoritaria. L’aggiudi-
cazione di contratti di valore medio unitario pit basso largamente diffusa nelle
classi di imprese maggiormente presenti tra gli operatori del MePA, e tanto pil
marcato nelle aree economicamente meno floride del Paese, dimostra quanto ci
sia ancora molto da fare — lato offerta — in termini di investimenti strutturali per
il superamento dei naturali ostacoli alla competizione economica causati dal gap
di dotazione infrastrutturale (considerato in senso lato), oltre ai necessari inter-
venti per comprendere a fondo le ragioni dietro alcune delle pit critiche differenze
— lato domanda — in termini di efficiente/inefficiente svolgimento delle procedure
di approvvigionamento da parte di alcune amministrazioni pubbliche.

4. - Le performance dal lato dell’offerta

4.1 Statistiche descrittive e effetti stimati

L’analisi pit approfondita della performance delle imprese che popolano il mer-
cato dal lato dell’offerta ha permesso di evidenziare la presenza di una relazione
significativa all'interno del MePA (coerente con la generica distribuzione del tes-
suto produttivo italiano per classi dimensionali Eurostat): all'incremento della
classe dimensionale delle imprese diminuisce la partecipazione, ma aumenta il
valore medio del contratto®. Nel Grafico 3 che segue si evidenzia 'immediatezza
di tale fenomeno relativamente al ricorso allo strumento degli ODA.

% L’analisi econometrica ¢ basata su un daza-ser depurato sia di 347 transazioni ODA — rispetto
a quanto rilevato con le precedenti statistiche descrittive —, per le quali non risultano disponibili
le informazioni relative alla dimensione dell'impresa aggiudicataria del contratto, sia di 130
ODA, a causa della trascurabilita dei valori considerati (inferiori a 1 €).
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GRAF. 3

MEPA: DISTRIBUZIONE PER CLASSI DIMENSIONALI DEGLI ODA IN % DELLE
TRANSAZIONI E PER VALORI MEDI (€)
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Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip.

Per descrivere la differente performance delle imprese pill piccole rispetto a
quelle di maggiori dimensioni, abbiamo ritenuto pili convincente concentrarci
sugli ODA: la natura di questo strumento di acquisizione diretta, che potrebbe
sinteticamente riassumersi nella procedura “click and buy”, ci permette, infatti,
di cogliere immediatamente le preferenze delle diverse stazioni appaltanti.

In primo luogo, abbiamo aggregato i dati a disposizione focalizzando la nostra
attenzione su due dimensioni, la natura del prodotto e la localizzazione geografica
del punto ordinante, grazie all’ausilio di variabili binarie: bandi ICT e bandi non
ICT (dimensione merceologica, controllata con le Nozice Type dummy — Tavola
4), Centro e resto d’Italia (dimensione geografica, controllata con le dummy geo-
grafiche — Tavola 4). In secondo luogo, abbiamo sfruttato il daza set dei fornitori
per ottenere una categorizzazione ordinale degli stessi in relazione all’appartenenza
a specifiche classi dimensionali. La precedente sistemazione dei dati ci ha con-
sentito di analizzare le probabilita stimate legate alle preferenze manifestate dalle
diverse amministrazioni nei confronti di fornitori appartenenti a specifiche classi
dimensionali, nei diversi scenari delineati, al variare del comparto di appartenenza
dell’amministrazione acquirente (centrali vs. altre amministrazioni).
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Il Grafico 4 mostra 'andamento della probabilita stimata con cui le imprese
classificate per dimensione beneficerebbero di ordinativi raggruppati nelle varie
macro-categorie di beni e servizi ICT. Le stime sono elaborate tanto con riferi-
mento agli ordini emessi da amministrazioni centrali e periferiche dello Stato,
quanto da quelle ricomprese nei comparti enti locali e altre amministrazioni, pur-
ché localizzate nel Centro Italia. A prescindere dal comparto di appartenenza, si
osserva come al crescere del valore del contratto, aumenti la probabilita che I'ag-
giudicatario sia un’impresa di medio-grandi dimensioni. E possibile individuare,
inoltre, un valore soglia pari a 50.000 euro al di sotto del quale le amministrazioni
sembrerebbero preferire 'acquisto dalle micro-imprese, e al di sopra del quale,
invece, inizierebbero a rivolgersi con maggior favore alle imprese di maggiore di-
mensione.

Il Grafico 5 sintetizza, invece, le probabilita stimate relativamente all’assegna-
zione di contratti non rientranti nella macro-categoria dell'ICT, da parte delle
amministrazioni localizzate nel resto del Paese. In questo scenario, pero, sebbene
la probabilita di aggiudicazione per le micro-imprese resti inversamente propor-
zionale al valore dell’ordine, a livello assoluto dominano le piccole (s7all) imprese.
Le amministrazioni di qualsiasi comparto, infatti, mostrano una marcata prefe-
renza per le piccole imprese, con una probabilita stimata decrescente (e, quindi,
favorevole alle imprese di medio-grandi dimensioni) a partire da ordini superiori
ai 100.000 euro.
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GRAF. 4

PROBABILITA STIMATE DI ACQUISIZIONE CONDIZIONATE ALLE CLASSI DI
FORNITORI, PER I VARI COMPARTI DELLAMMINISTRAZIONE PUBBLICA
(CENTRO-ITALIA, ODA-BANDI ICT)
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Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip.
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GRAF. 5

PROBABILITA STIMATE DI ACQUISIZIONE CONDIZIONATE ALLE CLASSI DI
FORNITORI, PER I VARI COMPARTI DELLAMMINISTRAZIONE PUBBLICA
(ITALIA ESCLUSO IL CENTRO, ODA: BANDI NON ICT)
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Fonte: nostre elaborazioni su estrazioni da Datawarehouse Consip.

L’analisi statistica fin qui condotta consente di individuare, con una certa chia-
rezza, un trade pattern piuttosto eterogeneo all'interno del MePA: ) le micro im-
prese riscontrano particolare successo nell’'ambito della macro-categoria
merceologica dell'ICT, per valori di ordini fino a 50.000 euro, oltre i quali I'ag-
gregato di small e medium-large player dominerebbe nettamente il mercato; 4) le
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piccole (small) imprese dominano la scena per la macro-categoria comprensiva di
tutte le altre merceologie (non ICT), per valori di ordini fino a 150.000 euro,
oltre i quali le imprese di pitt grande dimensione recupererebbero ampiamente il
gap; ¢) le imprese medio-grandi risultano, quindi, le aggiudicatarie pitt probabili
per elevati lavori contrattuali in tutte le categorie merceologiche.

4.2 Il modello econometrico

Le stime relative alla probabilita di successo — con cui, a seconda della dimensione
d’impresa e della natura tanto dell’ambito merceologico quanto della tipologia di
amministrazione acquirente, le differenti classi di impresa operano all'interno del
mercato elettronico — sono state elaborate con l'ausilio di un approccio di analisi
complesso, suggerito dalla particolare natura dei dati a disposizione®; le informa-
zioni sull’appartenenza di ciascun fornitore ad una specifica classe dimensionale,
come risultante per ciascun contratto esaminato, sono state utilizzate per stimare
dei modelli non-lineari. Si vogliono analizzare, in particolare, gli effetti potenziali
— in termini probabilistici — riconducibili ad un sez di variabili esplicative della per-
formance dei fornitori osservata rispetto all’appartenenza degli aggiudicatari a spe-
cifiche classi dimensionali. Nell’'ambito della pitt ampia famiglia degli ordered logistic
model (OLM)*" diversi stimatori sono stati utilizzati nel presente lavoro. Allentando
progressivamente i vincoli relativi alla rigida proporzionalita tra i coefficienti stimati,
propri del modello classico, abbiamo completato I'analisi empirica con un genera-
lized ordered logit model (GLM), sotto I'operare delle condizioni di non-parallel lines
(NPL) e di partial-parallel lines (PPL), (William, 2006)%.

% Si veda nota metodologica, gp. cit. in nota 25.

27 Al pari dei modelli binari di base, 'OLM ¢ un modello di stima non lineare in cui i coefficienti
stimati esprimono I'intensita delle variazioni in probabilitd — per una data variazione in una
qualsiasi variabile indipendente — che un certo fenomeno accada, fermo restando la dipendenza
dal livello della totalita delle variabili indipendenti considerate nel modello. Altre distribuzioni
possono essere adottate oltre alla logistica, ad esempio la normale (probit model). Nel presente
lavoro assumiamo solo la distribuzione logistica per ragioni di opportuniti, osservando per en-
trambe le distribuzioni una pressoché equivalenza dei risultati.

28 assunzione sottostante la validita di un ordinal logistic model ¢ quella della rigida proporzionalita

dei coefficienti stimati per i vari gruppi (appartenenza alle diverse classi dimensionali), presi due

alla volta. Pitt precisamente, il modello classico assume che i coefficienti indicativi della relazione
stimata — in termini di differenza di probabilita — tra una categoria (variabile dipendente) e tutte
quelle superiori (per esempio, assumendo come riferimento la classe delle micro imprese, si con-
fronterebbe la probabilitd di maggior successo di queste ultime rispetto a quelle di dimensione
superiori) devono risultare costanti man mano che il confronto si sposta su categorie (classi

.
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In particolare, la variabile dipendente — la classe dimensionale di impresa — ha
la natura di variabile categorica (ai fini dell’analisi, I'ordinamento delle categorie
prevale sulla intensita della caratteristica dimensionale): le micro imprese corri-
spondono a Y=1, le piccole imprese sono indicate con Y=2, le medie e le grandi
corrispondono, rispettivamente, a ¥Y=3 e Y=4 (o sono state funzionalmente rag-
gruppate nella categoria Y’=3). Di conseguenza, il modello generale OLM si ca-
ratterizza per una variabile ordinale “osservabile” (Y), che risulta di volta in volta
funzione di un’altra variabile (Y*) — ovvero la variabile continua “latente” — non
esplicitamente misurabile, ma riferibile a differenti “valori soglia”, coincidenti ve-
rosimilmente con le classi dimensionali sotto esame. Se, per opportunita, indi-
cassimo 'insieme delle caratteristiche che definiscono la reale dimensione di
impresa con Y* potremmo riportare tale grandezza su un intervallo continuo di
valutazione:

—00<Yl.]. <+

dove 7 indica le singole osservazioni sui contratti (ODA) e j la classe dimensionale
di appartenenza di ciascuna impresa destinataria del contratto i-esimo, con j=1,
2, oo M-1.

I contratti sono assegnati dall’'amministrazione acquirente ad imprese ricon-
ducibili alle classi dimensionali sopra riportate secondo il seguente schema:

dimensionali) via via superiori. Questo ¢ il caso in cui la cosiddetta proportional odds assumption
(assunzione di relazioni parallele) risulti soddisfatta. Quale conseguenza della identica relazione
stimata tra ciascuna coppia di categorie (variabile dipendente), si ricavera un unico sez di coef-
ficienti o, parimenti, un solo modello (UCLA: Academic Technology Services, Statistical Con-
sulting Group from hetp:/fwww.ats.ucla.edu). 1 test sul rispetto dell’assunzione suggeriscono la
violazione della stessa: « Hence, we fit models that are less restrictive than the parallel-lines models
fitted by means of the classical ordered logit model, but more parsimonious and interpretable than
those fitted by a non-ordinal method» (WiLLIAM R., 2006). Il modello alternativo basato su rap-
porti tra coefficienti “parzialmente proporzionali” (PPL) permette di sfruttare la capacita in-
formativa dei dati disponibili raggiungendo un risultato migliore in termini di specificazione
del modello, tanto a confronto con il modello “a relazioni parallele”, quanto nel caso di modello
“a relazioni completamente non parallele” che stima un numero ben superiore di parametri
rispetto a quello realmente necessario. Il PPL permette, infatti, di mantenere costanti i coeffi-
cienti stimati (beta) per tutte le osservazioni (7) tra le diverse classi di impresa considerate, a
fronte di cert’altri coefficienti potenzialmente diversi. I zest statistici sulla significativith del mo-
dello complessivamente preso in considerazione suggeriscono la sua buona performance.
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1—>micro,se—OO<Y: <7
(1) Size, =Y, = 2 —small,se y, <Y, <y,

3 — medium — large,se y, <Y, <+

Si osservi che i valori soglia, J, ammontano a M-1, con M che indica il numero
massimo di classi dimensionali (3 nel nostro caso). Si sottolinea il fatto che la dif-
ferenza tra due livelli di classificazione (per esempio, Y=1 confrontato con Y=2,
Y=2 confrontato con Y=3) non ha la stessa valenza di un confronto su scala car-
dinale. Si ricorre, pertanto, ad una trasformazione strettamente non lineare del
modello impiegato per stimare le soglie, con un approccio ordered choice model
(Greene, 2012). Piu precisamente, il modello considerato ¢ il seguente:

2) Pr(Y,=j)=Pr(y. <Y, =)
dove

3) Y = xBe,

e quindi,

Pr(Y, =j)=Pr(yj_1 <x,f+g, 5)/],)
=Pr(.yj—l_x£ﬁ<£i S.yj_xz{ﬁ)
=F()’j_x£ﬁ)_F<)’j-1_x;ﬁ)

Si ha, pertanto, che nel caso di specie, le probabilita sono le seguenti:

Pr(Y,=1)=F(xB)
(4) Pr(Y,=2)=F(xB,)-F(x)
Pr(Y, =M =3)=1-F(xp,)
dove F rappresenta la funzione di distribuzione cumulativa (c.d.f.) del termine

¢. I parametri della regressione, 4, e le M-1 soglie, y,, ... y,,, si ottengono appli-
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cando il metodo della massima verosimiglianza (log-likelihood function). Con M
che indica la classe dimensionale delle imprese (1 = micro, 2 = piccole e 3 =
medio-grandi), e Y la variabile dipendente — indicativa della probabilita relativa
assegnata al verificarsi di ciascun evento dei tre possibili (Y=1, 2 o 3), per ciascuna
osservazione i-esima (contratto o ODA) presente nel data set abbiamo stimato il
seguente modello, tenuto conto che in base all’ordered logit model il termine di
errore ¢, ¢ distribuito secondo una funzione logistica:

)

Quindi, si ha che

. , X j l’ﬁj .
©)  Pr(Y;sj)=F(xB,)= 1+e{ez[(>(zaffx7/5).)} =12, M-1

) P(Y, = j)=F(xlf/3].) - F(aj +B,E,, +B,X, +BjX,+B,X,, +0,G, +

Nel lato destro del modello, x rappresenta il vettore delle variabili esplicative,
mentre i beta e i delta sono i vettori dei coefficienti stimati®’. Il modello cross-sec-
tion stimato presenta le seguenti variabili esplicative, con le x raggruppate nei se-
guenti sotto-vettori: £, ¢ il vettore degli indicatori che approssimano il grado di
esperienza raggiunto dal fornitore s-esimo e dall’amministrazione acquirente 4-
esima, nell’utilizzare lo strumento del mercato elettronico, al tempo # e alla firma
del contratto i-esimo; Xig include alcune caratteristiche che contraddistinguono

2 1l segno dei parametri stimati pud essere immediatamente interpretato quale indicatore del
fatto che la variabile latente Y* cresca (o decresca) con il variare del regressore. Se & risultasse
positivo, un aumento nella variabile x necessariamente ridurrebbe la probabilita di realizzazione
dell'evento “appartenenza dell'impresa alla classe inferiore (Y=1)” e aumenterebbe, invece, la
probabilita di ricondurre I'evento alla classe piti alta (Y=M). Per ulteriori approfondimenti, si
vedano CAMERON A.C. e TRIVEDI P.K. (1998 e 2005).
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I"acquisto, quali il valore del contratto e la natura dei beni e servizi acquistati; X,

comprende le variabili caratterizzanti la natura dell’amministrazione acquirente

(ad esempio, se si tratta di amministrazione centrale o locale) e la localizzazione

geografica della stessa; X raccoglie altre informazioni del mercato potenzialmente

rilevanti (quali, ad esempio, le caratteristiche del lato della domanda e dell’offerta
per ciascuna classe omogenea di prodotti) e le consuete informazioni macroeco-
nomiche (PIL pro-capite regionale, ecc.); G, include alcune variabili di controllo
riferite alla posizione sul territorio dei fornitori (nord-est, nord-ovest, centro, sud,
isole e estero); infine, 7’ consente di controllare gli effetti per ciascun anno di os-
servazione (variabili binarie sugli anni), mentre €, raccoglie i residui.

Come riportato in Tavola 4, i principali risultati dei modelli stimati sono i se-
guenti:

* DP_value (HCPI/k) misura il valore contrattuale (in migliaia di euro) di cia-
scun ordine di acquisto, armonizzato per il tasso di inflazione (anno base
2005=100). Le probabilita stimate (odds ratio®’) per il valore dei contratti
confermano I'evidenza emersa dalle statistiche descrittive: il valore degli ordi-
nativi ¢ correlato positivamente (beza > 0) al crescere della dimensione del-
Pimpresa. Pit precisamente, al crescere del valore dell’ordinativo, aumenta la
probabilita che I'aggiudicatario sia un’impresa di dimensione medio-grande.
Si stima che la differenza in probabilita del maggiore successo osservato per le
imprese appartenenti alle classi dimensionali superiori sia di circa il 2%.

* N_DP_supplier esprime il numero cumulato di contratti aggiudicati a favore
di uno stesso fornitore, conteggiati fino alla data dell’ordinativo firmato al
tempo #-1 (indicando con #il tempo in cui avveniva la i-esima transazione). Si
tratta di una tra le diverse variabili prese in considerazione per misurare il grado
di esperienza raggiunto dagli operatori attivi nel mercato in esame. Nonostante
risulti statisticamente significativa, la quantita di transazioni eseguite dai singoli
fornitori non sembrerebbe mostrare un effetto rilevante sulla probabilita di
successo di una classe dimensionale di imprese in particolare.

39 HCPI ¢ l'acronimo di Harmonized Consumer Price Index.

31 Con odds ratio si indica il rapporto tra la probabilita di accadimento di due eventi contrapposti:
la probabilita p relativa al verificarsi dell’evento “piti alto” nell’ordinamento preimpostato della
variabile categorica (¥Y=2, ¥=3), e la probabilitd che un simile evento non accada (1-p), dove
1-p ¢ esattamente la probabilita associata all’evento “inferiore” nella suddetta scala categorica.
Nel caso specifico, la base di riferimento su cui gli effetti delle variabili esplicative saranno va-
lutati, Y=1, corrisponde al caso in cui il contratto fosse aggiudicato ad una micro impresa. Se
p/1-p <1, la probabilita che I'evento “inferiore” accada ¢ maggiore, vice versa per p/1-p >1 au-
menta la probabilita che si realizzi 'evento “pit alto”.
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Il segno (positivo) della relazione stimata ¢, tuttavia, indicativo del fatto che
le imprese piu grandi trarrebbero maggiori benefici dall’esperienza pregressa,
in termini di probabilita di successo. Analogamente, N_DP_public_buyer, che
misura il numero progressivamente cumulato di transazioni eseguite attraverso
ordini diretti dal singolo punto ordinante (dove con “punto ordinante” ci si
riferisce all’'unita elementare di acquisto all’interno della pubblica amministra-
zione) fino al tempo #1, ¢ anch’esso statisticamente significativo nel complesso
del modello stimato, anche se 'intensita degli effetti prodotti sulla probabilita
di successo di una determinata classe dimensionale d’impresa risulta alquanto
irrilevante. Tuttavia, in quest’ultimo caso, il segno della relazione indica una
maggiore propensione al successo delle imprese pill piccole al crescere del-
esperienza del soggetto acquirente.

* Al pari delle precedenti variabili esplicative, i valori cumulati delle transazioni
(DP_value_supplier ¢ DP_value_public_buyer, progressivamente operate ri-
spettivamente tra fornitori s e acquirenti pubblici 4, fino al tempo #1) sono
statisticamente significativi, ma nuovamente caratterizzati da un effetto tra-
scurabile.

* N_notices mostra effetto associato al numero di cataloghi (o classi di prodotti)
in cui ciascun fornitore s ¢ abilitato al tempo # della transazione. Con questa
variabile si ¢ voluto esprimere tanto il livello di esperienza raggiunto dal for-
nitore in termini di varieta di cataloghi resi disponibili, quanto la diversifica-
zione del mercato dal lato dell’offerta. Coerentemente con l'intuizione
economica, un simile livello di esperienza e/o diversificazione risulta positiva-
mente correlato con una maggiore probabilita di successo (di circa il 20% pit
alta) delle imprese di pili grande dimensione.

* N_operating suppliers ¢ N_operating buyers indicano, rispettivamente, il nu-
mero di fornitori e amministrazioni che hanno ricevuto e ordinato — almeno
una volta nel corso dell’'anno precedente a quello cui la transazione i-esima si
riferisce — prodotti (beni e servizi) appartenenti al medesimo catalogo (o
bando). Queste variabili approssimano tanto la dimensione del mercato della
fornitura e della domanda, quanto il grado di competizione che ci si puo aspet-
tare nel mercato elettronico. Al crescere della domanda, sembrerebbe che la
probabilita di successo delle imprese di dimensione micro e piccola superi
quella osservata per le imprese di maggiore dimensione; tuttavia, quanto pitt
grande ¢ la platea dell’offerta, tanto maggiore risulta la probabilita che le pic-
cole imprese siano preferite alle concorrenti di dimensione micro o, addirittura,
medio-grande. Coerentemente con I'intuizione economica, questi risultati con-
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fermano che a fronte di una domanda relativamente estesa, diventi assai pro-
babile osservare — in termini di assegnazione di nuovi contratti — “la selezione”
di player riconducibili alla classe dimensionale pili popolata, cioe quella costi-
tuita dalle imprese di pitt piccola taglia (micro e small). Allo stesso modo,
quando il numero di competitor sullo stesso catalogo ¢ elevato, ¢ verosimile che
imprese dotate di maggiore flessibilita operativa ma che non incorrono in evi-
denti limiti di capacita produttiva propri delle micro imprese — in particolare,
ci si riferisce alle imprese piccole o small— risultano tra quelle di maggiore suc-
cesso, grazie anche alla loro maggiore presenza all'interno del mercato elettro-
nico diversamente da quanto rilevato per le imprese medio-grandi.

* Distance & una variabile esplicativa costruita sulla base delle distanze chilome-
triche esistenti tra le amministrazioni acquirenti e le sedi (legali) di riferimento
di ciascun fornitore registrato nel mercato. Intuitivamente ci si aspetterebbe
che in un mercato elettronico gli acquirenti siano prevalentemente interessati
alle condizioni economico-tecniche delle forniture (nel rispetto della regola
basilare fondata sulla garanzia di economicita ed efficienza propria del value
for money): la distanza sarebbe, quindi, da escludere dal novero dei fattori sta-
tisticamente rilevanti nella valutazione dei modelli di acquisto, considerato
che i prezzi “di listino”, con cui si da seguito a ciascun ordine, sono gia inclusivi
degli eventuali costi della consegna.

I nostri risultati evidenziano, tuttavia, una storia diversa: i contratti di minore
rilevanza (sotto il profilo economico) sembrerebbero —a prima vista — risultare
affidati ai fornitori senza che il fattore della distanza “acquirente-venditore”
esprima apparentemente un chiaro effetto sulla probabilita di aggiudicazione;
tuttavia, i fornitori “fisicamente pili vicini” sembrerebbero spiegare un maggior
tenore nella probabilita di successo per i contratti di maggior valore economico.
Le imprese di dimensione inferiore (le micro e le piccole imprese) — le quali,
intuitivamente, sono pil facilmente inclini a soddisfare le necessita espresse
dalla domanda e concretizzatesi in contratti di minore valore economico com-
patibilmente con le loro piu ridotte capacita produttive — sembrerebbero
essere sistematicamente preferite al crescere della distanza dall’'amministrazione
acquirente. Una simile evidenza ¢ coerente con la presenza di moral hazard la-
tente nel mercato elettronico: con un valore del contratto sufficientemente ri-
dotto, le implicazioni di azzardo morale che agiscono sul buyer — vale a dire,
le valutazioni circa il rischio di trovarsi ad interagire con un fornitore “scono-
sciuto” e opportunista — sono limitate al punto che il buyer non prendera se-
riamente in considerazione, tra le dimensioni discriminanti per la propria
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scelta, la distanza fisica che lo divide dal fornitore. Quest'ultima puo essere
considerata, sotto questo punto di vista, come una valida approssimazione del
grado di “reciproca conoscenza” tra 'acquirente e il venditore esistente prima
di ciascuna transazione. Al crescere dei valori in gioco (il valore dei contratti),
pero, I'azzardo morale incide e la distanza rivestira un ruolo di maggior peso
nel processo di assegnazione, sicché i fornitori geograficamente prossimi al-
I’acquirente avranno molta piti probabilita di successo nell’aggiudicazione di
un contratto pubblico, rispetto a competitors pit distanti.

Le transazioni sulla piattaforma elettronica sembrano, pertanto, uniformarsi
tanto alle pitt “tradizionali” considerazioni economiche (centralita delle con-
dizioni contrattuali piu vantaggiose), quanto ai modelli di scambio esistenti
(e ben studiati) molto prima dell’avvento di qualsiasi forma di mercato elet-
tronico. In questa prospettiva, un sistema di procurement basato sullo scambio
di informazioni, sul contatto tra le parti contraenti e sui pagamenti via internet,
sembrerebbe ereditare — almeno in parte — alcune delle caratteristiche proprie
del mercato tradizionale (cio¢, non elettronico) di procurement.

* Eventuali effetti (in costanza del fattore tempo), legati al comparto di appar-
tenenza delle amministrazioni acquirenti, sono catturati attraverso le Public
Sector dummy (ovvero, variabili binarie uguali a 1 se la condizione ¢ verificata,
cioe se si tratta di amministrazioni locali o di altri enti pubblici come universita
e servizio sanitario nazionale; altrimenti uguale a 0, laddove le amministrazioni
centrali sono assunte come variabile di riferimento). I coefficienti stimati mo-
strano 'esistenza di una forte relazione positiva tanto per le amministrazioni
locali quanto per gli altri enti pubblici rispetto alla dimensione dei fornitori
aggiudicatari; mentre queste amministrazioni sembrano preferire imprese di
maggiori dimensioni, le amministrazioni centrali sembrano, invece, essere
maggiormente orientate alle imprese di dimensione piu piccola.

* Gli effetti stimati per le Notice Type dummy, ovvero per i diversi ambiti mer-
ceologici di appartenenza delle transazioni (ICT — merceologia che costituisce
la variabile di riferimento — e non ICT, come materiale elettrico, cancelleria,
arredamento da ufficio, izem sanitari, ecc.), suggeriscono diverse strategie d’ac-
quisto da parte delle amministrazioni: mentre nel caso di forniture ICT sem-
brerebbe esistere una forte relazione con la preferenza verso le micro-imprese,
in tutti gli altri scenari (specialmente per gli ordinativi rientranti nella macro-
categoria dei materiali elettrici) sembrerebbe manifestarsi una marcata predi-
lezione per fornitori di maggiori dimensioni (specialmente a favore delle
imprese small).
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Leffetto prodotto dalla macro-area geografica di appartenenza delle ammini-
strazioni acquirenti (ovvero Italia Centrale — come variabile di riferimento —,
Nord-Est, Nord-Ovest, Sud e Isole) evidenzia come i punti ordinanti del
Nord-Ovest e del Sud tendano mediamente ad acquistare in misura maggiore
da fornitori di dimensioni pilt piccole rispetto a quanto osservato per i punti
ordinanti del Centro. Un’analisi maggiormente accurata condotta sulle pro-
babilita attese, tuttavia, mostra differenze rilevanti in relazione alla tipologia
del catalogo (si veda il Paragrafo 4.1). Le dummy per il Nord-Est e per le Isole
non risultano statisticamente signiﬁcative.

Le dummy associate, invece, alla localizzazione geografica dei fornitori (strut-
turate analogamente alle precedenti) evidenziano come le acquisizioni tramite
mercato elettronico seguano il pattern geografico proprio del tessuto industriale
del Paese: la probabilita che un punto ordinante acquisti da un fornitore con
sede legale nel Nord Italia aumenta con la dimensione dell'impresa, mentre
per Sud e Isole puo essere confermata un’opposta tendenza.

Infine, si controllano i fixed effect legati al tempo con lausilio di dummy su
ciascun anno compreso nel data-ser (2005-2010). I risultati mostrano un lieve
miglioramento (in media) delle performance delle micro imprese nel corso
dell’arco di tempo esaminato, anche se molto si deve ancora fare per segnare
una netta inversione di tendenza rispetto al dato rilevante che vede nel com-
plesso le imprese di maggiori dimensioni (oltre le micro) quali besz performer
nel mercato elettronico delle PA.
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5. - Conclusioni

In questo lavoro sono state affrontate le questioni pit significative relativa-
mente alla diffusione della piattaforma del mercato elettronico per il procurement
pubblico in Italia. Il MePA, creato per facilitare gli approvvigionamenti di minor
valore economico (ovvero, quelli sotto la soglia comunitaria), costituisce il punto
di partenza per verificare, dopo diversi anni di operativita, I'efficacia degli stru-
menti di procurement pit innovativi. In particolare, i dati raccolti in cinque anni
di funzionamento mostrano come una simile piattaforma elettronica possa com-
binare alla razionalizzazione della spesa da parte della Pubblica Amministrazione,
una spinta alla maggiore partecipazione delle piccole e piccolissime imprese nel
mercato del public procurement.

Utilizzando un data set costituito da pitt di 180.000 transazioni di acquisto (in
modo particolare, ordini diretti o c.d. “click-and-buy”), compiute tra il gennaio
2005 e il settembre 2010, abbiamo elaborato un modello econometrico al fine di
analizzare e comprendere quali connotati avessero mediamente le imprese — nel-
I'insieme onnicomprensivo di imprese di dimensione micro, piccola, media e grande
— meglio performanti all'interno di un marketplace pubblico simile alla pit cono-
sciuta e diffusa piattaforma di e-Bay. I principali risultati di questa analisi portano
ad immediate conseguenze per il disegno di opportune strategie di e-procurement.

Le analisi sulla performance dei fornitori operanti sul MePA, inoltre, suppor-
tano alcune intuizioni basilari sulla probabilita attesa di successo dei fornitori in
