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I. DANNO RISARCIBILE E SOGGETTI DANNEG-
GIATI NELLE FATTISPECIE ANTITRUST

Dell'illecito antitrust si dice corrente-
mente che sia un illecito plurioffensivo.

Le conseguenze pregiudizievoli della
condotta anticoncorrenziale, in effetti,
sono suscettibili di proiettarsi nella sfera
patrimoniale di una pluralita di soggetti,
situati a diversi livelli della catena produt-
tiva e distributiva e, allo stesso tempo, di
sostanziarsi in danni di diversa natura a
carico dello stesso o di diversi operatori,
dovendosi ormai pacificamente ricom-
prendere in tale novero anche il consuma-
tore finale!.

Usando le categorie tradizionali della
responsabilita civile, alla vittima dell'ille-
cito antitrust si riconosce il diritto di agire
per ottenere il risarcimento del danno pa-
trimoniale che sia conseguenza imme-
diata e diretta dell’evento, nelle sue com-
ponenti tradizionali del danno emergente
e del lucro cessante.

Peraltro, muovendo da una nozione di
patrimonio individuale inteso non come
somma aritmetica di valori, bensi quale
entitd dinamica strutturalmente unitaria,
in virtll dei collegamenti funzionali che
intercorrono tra i diversi beni ed utilita
che lo compongono, l'interprete & chia-
mato a considerare il complessivo im-
patto prodotto dall’evento lesivo sul patri-
monio della vittima, definendo e quantifi-
cando in denaro — nel caso di risarci-
mento per equivalente — la perdita o la
mancata acquisizione di beni o utilita ve-
rificatasi per effetto dell’illecito.

1 Cass., SS.UU., 4 febbraio 2005, n. 2207.

Da tale ricostruzione discende, in pri-
mo luogo, una conferma della notazione
secondo la quale la bipartizione tra lucro
cessante e danno emergente ha valenza
meramente descrittiva e non ontologica.
Conferma tanto pili evidente ove si tratti
di definire il pregiudizio arrecato ad un
complesso di beni ed utilita organizzati
per l'esercizio di un’attivita di impresa, at-
teso che il “valore” degli asset & normal-
mente funzione della loro idoneita ad es-
sere utilizzati per produrre nuove utilita.

Nel caso del danno da illecito anti-
trust, potranno ragionevolmente classifi-
carsi come danno emergente le spese so-
stenute dall’attore per reagire alla con-
dotta anticoncorrenziale, nonché — a con-
dizione che si ritenga di ravvisare il nesso
di causalita — il complesso dei costi soste-
nuti per l'accertamento dell’illecito. Per
contro, non altrettanto pacifica potrebbe
essere, ad esempio, la qualificazione del
danno da inutilizzabilita degli investi-
menti specifici effettuati (c.d. sunk costs),
la cui perdita di valore & strettamente
connessa con la ridotta o annullata capa-
cita di produrre i profitti programmati.

Dalle osservazioni che precedono
emerge la centralita dell'indagine sul
nesso di causalita quale criterio ineludi-
bile, nel quadro di una nozione esclusiva-
mente compensativa della responsabilita
civile, al fine di ritagliare quelle — e solo
quelle — tra le perdite e mancate acquisi-
zioni di beni o utilita, che siano eziologi-
camente riconducibili all’'evento dannoso,
quale che sia la sfera giuridico-patrimo-
niale nella quale esse si sono prodotte.

In altri termini, una corretta ricostru-
zione del nesso di causalita & funzionale
sia ad una puntuale definizione dell’area
del danno risarcibile (neutralizzando i ri-
schi di sotto o sovra-compensazione, ov-
vero di duplicazione di risarcimenti), sia
alla corretta collocazione del danno in
capo al soggetto in cui effettivamente esso
si & radicato, vuoi per esservisi originaria-
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mente prodotto, vuoi per effetto di suc-
cessiva traslazione nell'ambito delle dina-
miche del mercato.

Come detto, la prova del nesso di cau-
salita grava sull’attore, il quale puo incon-
trare rilevanti difficolta connesse con la
natura spesso prognostica delle valuta-
zioni e l'alto tecnicismo della materia, ag-
gravate dall’asimmetria informativa nor-
malmente esistente tra I'attore e il conve-
nuto. Per I'assolvimento di tali oneri pro-
cessuali, le tecniche di analisi economica
rappresentano uno strumento di indubbia
utilitd. La loro applicazione, peraltro, pre-
suppone iter logici e valutazioni differen-
ziati a seconda del tipo di illecito antitrust
che si assuma a riferimento, rilevando in
questa ottica, non tanto la classificazione
legislativa, quanto la distinzione, fondata
sugli effetti prodotti sul mercato, tra prati-
che di sfruttamento e pratiche escludenti.

Pratiche di sfruttamento. — Nei casi in
cui un illecito antitrust - sia esso ricondu-
cibile al novero delle intese ovvero degli
abusi di sfruttamento - abbia determi-
nato un prezzo sovraconcorrenziale ov-
vero una riduzione dell'output, si produce
un trasferimento di ricchezza a favore
dell’autore o degli autori dell'illecito, a ca-
rico di altri soggetti del mercato, per lo
piu situati a valle nella catena produt-
tivo/distributiva.

Il sovrapprezzo anticompetitivo pagato
da questi ultimi — nei limiti in cui non
venga traslato ad altri soggetti — costitui-
sce un pregiudizio di natura patrimoniale
che, in presenza degli ulteriori presuppo-
sti della responsabilita extracontrattuale,
pud essere oggetto di una domanda risar-
citoria. Emblematica, in tal senso, appare
la nota vicenda delle azioni intentate dai
consumatori nei confronti delle imprese
assicurative sanzionate dall’Agcm?.

Lanalisi economica si rivela in questi
casi un supporto fondamentale per indivi-
duare e definire I'area del pregiudizio giu-

2 Cfr. AGCM, Provv. n. 8546/2000, in Boll. 14
agosto 2000, n. 30. In giurisprudenza si veda, da
ultimo, Cass., 10 maggio 2011, n. 10211.

3 Cfr. Libro Bianco in materia di azioni di ri-
sarcimento del danno per violazione delle norme
antitrust comunitarie, 2 aprile 2008, COM(2008)
165 def.

ridicamente rilevante e per raggiungere la
prova dell'an del danno o per individuare
elementi su cui fondare un accertamento
presuntivo. Analogamente, in sede di
quantificazione, le evidenze economiche
possono efficacemente svolgere il ruolo di
elementi di fatto da assumere a fonda-
mento di una valutazione equitativa.

Il problema della individuazione e
quantificazione del danno da sovrap-
prezzo anticoncorrenziale presenta profili
di particolare complessita nei casi — non
infrequenti — in cui esso venga traslato
dalla prima vittima (acquirente diretto) ai
propri clienti (acquirenti indiretti), me-
diante aumenti di prezzo suscettibili a
loro volta di riversare i propri effetti
lungo tutta la catena produttivo/distribu-
tiva, fino al cliente finale.

La traslazione del danno antitrust (fe-
nomeno di c.d. passing on) & stata indiret-
tamente presa in considerazione dal Li-
bro Bianco della Commissione il quale, ri-
chiamando la giurisprudenza della Corte
di Giustizia, ha riaffermato «l'importanza
del principio compensativo e del presup-
posto che il risarcimento deve poter es-
sere concesso a chiunque abbia subito un
danno e possa dimostrare un sufficiente
nesso causale con l'infrazione»3, con cid
attribuendo rilievo, ai fini della legittima-
zione attiva, al c.d. passing on offensivo.

Allo stesso tempo, la Commissione ha
anche ammesso il passing on difensivo, in
capo agli autori dell'infrazione, atteso che
«rifiutare questo argomento di difesa de-
terminerebbe un arricchimento senza
causa da parte degli acquirenti che hanno
trasferito il sovrapprezzo e un’indebita
compensazione multipla per il sovrap-
prezzo illegale da parte del convenuto»4.

In definitiva, I'inquadramento della
materia proposto a livello comunitario ri-
sulta perfettamente in linea con la richia-
mata tradizione giuridica nazionale in
punto di funzione compensativa della re-
sponsabilita civile. Vi sono, per contro,

4 Cfr. Libro Bianco, cit.

5 Cfr. App. Torino, 6 luglio 2000, secondo la
quale dalla natura compensativa dell’azione ri-
sarcitoria discende l'esclusione della legittima-
zione attiva sostanziale in capo al soggetto che
abbia concorso a traslare il danno ai consuma-
tori finali.
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significative distanze rispetto alla posi-
zione assunta sul punto dalla Corte Su-
prema degli Stati Uniti, la quale, da un
lato, ha escluso che l'autore dell’illecito
possa eccepire il passing on per ridurre o
escludere l'obbligazione risarcitoriaé e,
dall’altro lato, ha negato la legittimazione
attiva agli acquirenti indiretti, essenzial-
mente sulla base della duplice motiva-
zione che gli acquirenti diretti sono co-
loro che ricevono il maggior danno dall’il-
lecito antitrust, nonché coloro che si tro-
vano nella posizione pitl vantaggiosa per
agire giudizialmente?.

Cido posto, la maggiore complessita
dell’analisi in caso di passing on pud es-
sere legata alle specifiche modalita con le
quali la traslazione ¢ stata effettuata nel
caso concreto, soprattutto in ragione del
fatto che raramente essa si presenta sotto
forma di ricarico tel quel sul prezzo di ri-
vendita e in ogni caso, anche nell'ipotesi
in cui la vittima dell'illecito antitrust riu-
scisse a traslare integralmente il sovrap-
prezzo, essa non verrebbe per cio solo a
compensare integralmente il danno. La
traslazione, infatti, comportando un au-
mento del prezzo di rivendita, produce, a
condizioni date, una contrazione dell’'out-
put del soggetto che la pone in essere.

A fini risarcitori, occorre pertanto con-
siderare l'effetto complessivo della trasla-
zione cosi come prodottosi in concreto,
muovendo dalle due ipotetiche situazioni
estreme nelle quali la vittima non trasla
affatto il sovrapprezzo, ovvero lo trasla in-
tegralmente. Nel primo caso si avra una
situazione nella quale la vittima dell’ille-
cito assorbe completamente il sovrap-
prezzo, sotto forma di aggravio di costi,
riportando un danno che, secondo la ter-
minologia tradizionale, pud definirsi co-
me danno emergente. Nel caso di trasla-
zione integrale, invece, il pregiudizio in
questione sara completamente trasferito
a valle dalla (prima) vittima dell’illecito la
quale, peraltro, riportera un danno da
perdita di possibilita di profitti derivante
dalla riduzione dell'output. Tali essendo le
situazioni estreme, il processo di indivi-
duazione e quantificazione dei danni ri-

6 Cfr. sentenza Hanover Shoe (392 U.S. 481),
del 1968.

sarcibili deve necessariamente prendere
le mosse dalla determinazione del quan-
tum di sovrapprezzo anticoncorrenziale
che l'operatore, in concreto, & riuscito a
traslare a valle.

Quanto al consumatore finale che ab-
bia effettuato l'acquisto pagando un so-
vrapprezzo anticompetitivo e che intenda
agire giudizialmente per richiedere la “re-
stituzione” del surplus, non vi & dubbio
che il tema da affrontare con gli stru-
menti dell’analisi economica sia pur sem-
pre quello della determinazione del so-
vrapprezzo. In questa ottica, non sembra
qui assumere alcuna specifica rilevanza il
tema tecnico-giuridico degli strumenti
concretamente azionabili, avuto riguardo,
in particolare, all'ipotesi in cui il dante
causa del consumatore non sia autore né
partecipe dell'illecito antitrust e, pertanto,
possa difettare il requisito dell'ingiustizia
del danno ai fini dell’esperimento di un’a-
zione risarcitoria nei suoi confronti.

Cid posto, merita comunque eviden-
ziare come il “danno” di tali soggetti sia
un danno qualificabile, in ottica risarcito-
ria, come danno emergente, essendo per
definizione esclusa la configurabilita di un
lucro cessante per il consumatore finale.

Vi sara, piuttosto, un insieme di con-
sumatori potenziali che non hanno perfe-
zionato l'acquisto in ragione del sovrap-
prezzo, per i quali, a tacere delle difficolta
di ordine probatorio circa il fatto negativo
del mancato acquisto e circa il nesso cau-
sale, non sembra possa configurarsi un
vero e proprio danno di natura patrimo-
niale.

Pratiche escludenti. — Le pratiche di
questo tipo possono realizzarsi attraverso
manovre sui prezzi (prezzi predatori,
sconti fidelizzanti, margin squeeze, price
squeeze) o per mezzo di condotte di na-
tura diversa, quali accordi di esclusiva,
ostacoli all'accesso a essential facilities, ri-
fiuti a contrarre, etfc.

In caso di condotta escludente i con-
correnti (tutti o alcuni di essi), se la pra-
tica sortisce effetti, subiscono un effetto
negativo sulloutput che puo concretiz-

7 Cfr. sentenza Illinois Brick (431 U.S. 720),
del 1977.
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zarsi tanto in una riduzione, quanto in un
mancato incremento atteso delle quan-
tita.

Posto che il pregiudizio di natura pa-
trimoniale, in entrambi i casi, dovra es-
sere valutato in termini di differenza tra
flussi di cassa attesi e flussi effettivi, il
corretto inquadramento del nesso cau-
sale, da effettuarsi sulla base delle evi-
denze economiche, svolgera anche in que-
sto caso un ruolo decisivo al fine di circo-
scrivere l'area del danno risarcibile,
espungendo in particolare gli eventuali
mancati guadagni lamentati dalla parte
che siano eziologicamente riconducibili a
circostanze diverse dall’illecito antitrust.

In termini non dissimili, ’analisi eco-
nomica dovra guidare le valutazioni volte
a ricostruire con precisione l'impatto dei
mancati guadagni sulla valutazione degli
asset della vittima dell'illecito, al fine di fu-
gare il rischio che, sotto le forme apparen-
temente distinte del risarcimento del lucro
cessante e del danno emergente, si finisca
per compensare piu pregiudizi patrimo-
niali aventi in realta matrice unitaria.

Un problema peculiare riguarda poi le
ipotesi, non infrequenti, in cui 'impresa
vittima della pratica escludente viene
espulsa dal mercato, presentandosi la ne-
cessita, in tali casi, di fare riferimento an-
che ad un orizzonte temporale (futuro)
per la valutazione dei mancati profitti fu-
turi.

Per contro, nessun particolare pregiu-
dizio sembra possa derivare nel breve pe-
riodo ai consumatori per effetto delle con-
dotte qui considerate. Gli acquirenti finali,
infatti, specie nel caso di prezzi predatori,
potrebbero addirittura trarre un vantaggio
immediato dalla pratica anticoncorren-
ziale, salvo porsi in seguito, ove la strate-
gia escludente abbia successo, un diverso
problema di pratica di sfruttamento.

II. LA DEFINIZIONE DELLO SCENARIO “CON-
TROFATTUALE” E IL RUOLO DELL ANALISI
ECONOMICA

Il problema principale nella determi-
nazione del danno da illecito antitrust
consiste nel fatto che gli effetti di una
qualsiasi condotta lesiva della concor-
renza non sono (direttamente) osserva-

bili. Il solo scenario osservabile ¢ quello
nel quale avviene (o che incorpora) la
condotta. In altri termini, si pud osser-
vare soltanto cio che & accaduto, ma non
come sarebbe stata la realta se tutto fosse
rimasto identico, ma senza che la con-
dotta “incriminata” avesse avuto luogo.

Lapproccio pitt comunemente utiliz-
zato per colmare questo gap informativo &
quello di costruire uno scenario “contro-
fattuale”, con il quale comparare la realta,
la quale, per definizione, incorpora gli ef-
fetti della condotta. Ad esempio, nel caso
di un cartello o di un abuso di sfrutta-
mento economico lo scenario controfat-
tuale dovra produrre una stima del prezzo
che tenga conto di tutti i fattori che inci-
dono sul prezzo stesso ad eccezione del
cartello (o dell'abuso). Comparando il
prezzo effettivo con quello dello scenario
controfattuale si pud ottenere una stima
del cosiddetto sovrapprezzo da cartello
(cartel overcharge), ovvero quanto hanno
speso in pitu gli acquirenti del bene (sia
imprese che consumatori finali) per via
del cartello tra le imprese produttrici di
quel determinato bene. Nel caso di un
abuso escludente (prezzi predatori, refu-
sal to deal, tying & bundling e altri), lo sce-
nario controfattuale dovra produrre una
stima dei costi sostenuti e/o delle vendite
che I'impresa esclusa avrebbe realizzato
in assenza dell'abuso da parte dell'im-
presa dominante. Alla stessa stregua,
comparando le vendite stimate dello sce-
nario controfattuale con quelle effettiva-
mente realizzate dall'impresa, & possibile
ottenere una stima delle vendite non rea-
lizzate per via dell’esclusione.

La costruzione dello scenario contro-
fattuale rappresenta dunque il momento
centrale di qualsiasi esercizio volto a mi-
surare l'effetto di un cambiamento del re-
gime concorrenziale o, pill in generale, di
qualsiasi intervento di policy. Se, da una
parte, il problema della ricerca del tas-
sello mancante per la determinazione del
danno & teoricamente ben definito, dal-
I'altra, come debba essere effettivamente
costruito lo scenario controfattuale & pit
controverso. Cid perché, come vedremo
nella sezione successiva, esistono una
pluralita di metodi utili a tale fine, molto
diversi da loro, che si basano su ipotesi
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pilt o meno restrittive, che richiedono una
quantita di dati e informazioni pitt o
meno significativa e, soprattutto, che se
applicati allo stesso problema possono
dare risultati anche molto diversi tra loro.
La sezione che segue trattera, sebbene in
maniera non esaustiva, le metodologie
pitt comunemente utilizzate per la deter-
minazione del danno. Si tratta, implicita-
mente, di approcci alternativi che mirano
allo stesso obiettivo, ovvero alla costru-
zione dello scenario controfattuale.

III. BREVE RASSEGNA DEI METODI PIU CO-
MUNEMENTE UTILIZZATI PER L ANALISI
DEGLI EFFETTI DI CONDOTTE ANTICON-
CORRENZIALI

Esiste un’ampia gamma di metodi e
modelli per I'analisi degli effetti delle con-
dotte anticoncorrenziali, con cio inten-
dendo sia le pratiche di sfruttamento che
quelle escludenti. Tali metodi possono es-
sere classificati in modi diversi, ma in
realtd mirano tutti alla costruzione dello
scenario controfattuale a cio che viene os-
servato e che, per definizione, incorpora
la condotta delle imprese. D’ora in avanti,
si fara, pertanto, riferimento indistinta-
mente alle condotte anticoncorrenziali es-
sendo i metodi e i modelli non differen-
ziati per fattispecie e utilizzabili sia per
quantificare il sovrapprezzo dovuto alla
pratica di sfruttamento sia le mancate
vendite connesse alla condotta esclu-
dente. Inoltre, sempre per finalita esposi-
tive, alcuni metodi verranno descritti
prendendo come riferimento il sovrap-
prezzo causato da un ipotetico cartello;
ovviamente, per quanto detto sopra, nulla
vieta di applicare le medesime tecniche
per la quantificazione delle vendite che
non si sono realizzate per via dell’esclu-
sione dal mercato.

I metodi pitt comunemente utilizzati
possono essere raggruppati nelle seguenti
tre categorie: i) metodi che si basano su
comparatori (o “yardstick”); ii) metodi di
natura finanziaria e iii) metodi basati su
modelli economici che descrivono il com-
portamento delle imprese.

i) I metodi basati su comparatori
(comparator) utilizzano dati non influen-
zati dalla condotta della quale si vogliono

misurare gli effetti al fine di pervenire alla
costruzione di uno scenario “controfat-
tuale” (da comparare a quello fattuale
che, per definizione, incorpora anche gli
effetti della condotta). Tali dati possono
riferirsi ad “altri mercati”, a periodi tem-
porali diversi da quelli nei quali si rea-
lizza linfringement, oppure a mercati di-
versi sullo stesso arco temporale nel quale
si verifica la condotta. La scelta di quale
approccio utilizzare dipende essenzial-
mente dalla qualita e dalla quantita dei
dati e delle informazioni disponibili.
Esempi di “altri” mercati possono essere
sia mercati nazionali dello stesso bene ma
in aree geografiche diverse da quelle in
cui si realizza la condotta sia mercati
esteri dello stesso bene. Perché i dati pro-
venienti da altri mercati possano essere
validamente utilizzati per la costruzione
dello scenario controfattuale & necessario
che in essi non operino le imprese che
hanno posto in essere la condotta restrit-
tiva né che in tali mercati siano presenti
condotte simili poste in essere da imprese
diverse. Ad esempio, se si volessero misu-
rare gli effetti di un presunto cartello tra
imprese attive solo in alcune province ita-
liane, il prezzo dello scenario controfat-
tuale potra essere stimato calcolando una
media (semplice o ponderata in maniera
adeguata) dei prezzi del medesimo bene
nelle rimanenti regioni d’Ttalia (o in mer-
cati esteri non troppo “dissimili” dall'Tta-
lia). Qualora la numerosita degli “altri
mercati” sia particolarmente elevata & op-
portuno costruire modelli empirici con-
trofattuali che tengano conto anche di
possibili differenze tra mercati (che inci-
dono sul prezzo di equilibrio e quindi su-
gli effetti della condotta). Ad esempio, i
“diversi” mercati potrebbero differen-
ziarsi per via del numero di imprese in
essi presenti. Dato che la struttura di mer-
cato (numero di imprese) & una variabile
concorrenziale che impatta sul prezzo fi-
nale, se nei mercati usati come compara-
tori il numero di imprese & diverso da
quello nel mercato in cui avviene l'infrin-
gement, comparando i dati di prezzo del-
l'uno con quelli degli altri non si avrebbe
una stima soltanto dell’effetto del cartello
(la sola cosa che qui interessa) ma una
stima degli effetti del cartello che incor-
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pora anche le differenze di prezzo dovute
a differenze nella struttura del mercato. Lu-
tilizzo di modelli empirici opportuna-
mente costruiti consente appunto di per-
venire alla stima del prezzo nello scenario
controfattuale “neutralizzando” tutte le
differenze di prezzo tra mercati ad ecce-
zione del cartello (che, siricorda, & I'unico
determinante del prezzo di cui si vogliono
misurare gli effetti).

Laltra grande famiglia di metodi ba-
sati su comparatori & quella che utilizza
dati provenienti dallo stesso mercato in
cui avviene linfringement ma in un di-
verso momento temporale (generalmente
prima o dopo). Tali metodi si distinguono
in due grandi categorie, quelli, pitt sem-
plici, “a linea retta” e quelli, piti com-
plessi, su basi di natura econometrica. In
entrambi i casi, 'assunto di fondo & che lo
scenario controfattuale alla condotta
possa essere desunto da dati ed informa-
zioni precedenti o successivi o durante
l'attuazione della condotta. I metodi “a li-
nea retta” sono dei metodi molto apprez-
zati soprattutto per la loro semplicita; tut-
tavia, come vedremo, il grado di impreci-
sione di questi metodi puo essere note-
vole. I principali metodi a linea retta sono
tre: “Before”, “After” e “Before/After”. Il me-
todo “Before” assume semplicemente che
il prezzo nello scenario controfattuale sia
quello immediatamente precedente l'ini-
zio della condotta. “After” assume, invece,
che il prezzo che sarebbe prevalso nel
mercato in assenza della condotta &
quello immediatamente successivo alla
fine della stessa. Il metodo “Before/After”
assume, infine, che, i prezzi che sarebbe
prevalsi in assenza del cartello sono quelli
che si trovano lungo una retta che con-
giunge il prezzo immediatamente prima
dell'inizio della condotta “Before” con
quello immediatamente dopo “After”. 1l
vantaggio principale del metodo “Before”,
che, come ricordato si basa su dati pre-
cartello, & quello di fornire un controfat-
tuale non contaminato dagli effetti del
cartello; puo essere tuttavia difficile ac-
certare il momento nel quale il cartello
inizia a produrre effetti. Lo svantaggio
principale del metodo “After” & che il car-
tello puo continuare a produrre effetti an-
che dopo la fine “ufficiale” dello stesso;

cid comporta che il controfattuale sia in
qualche modo “inquinato” dagli effetti del
cartello. Anche in questo caso, la disponi-
bilita di dati di buona qualita puo consen-
tire lo svolgimento di esercizi di natura
econometrica, che consentono di stimare
il prezzo che sarebbe prevalso nel mer-
cato in assenza del cartello in maniera pit
attendibile di quanto (non) facciano i me-
todi a linea retta. La figura che segue illu-
stra precisamente questo. La linea B (Line
B) mostra lo scenario fattuale, ovvero
I'andamento del prezzo del bene oggetto
del cartello prima, durante e dopo il car-
tello stesso; la linea A, che rappresenta lo
scenario controfattuale, ¢ quello che si
puo ottenere mediante 'utilizzo di metodi
econometrici. La superiorita di tali me-
todi rispetto ai metodi a linea retta deriva
essenzialmente dal fatto che i primi sono
in grado di fornire una stima del prezzo
nello scenario controfattuale che tiene
conto anche del cambiamento intervenuto
in altri fattori (che rilevano per il prezzo)
ma indipendenti dal cartello. Ad esempio,
se durante il periodo nel quale ha operato
il cartello &€ cambiato anche il prezzo degli
input del bene (per ragioni indipendenti
dal cartello) utilizzando opportunamente i
metodi econometrici sara possibile pro-
durre un controfattuale che tenga anche
conto della variazione del prezzo dell’in-
put intervenuta contemporaneamente al
cartello, evitando, quindi, di imputare
tutta la variazione di prezzo al cartello, so-
vra o sottostimandone gli effetti.

Esempio di applicazione dei metodi basati
su serie storiche

Line B: marketprice

Price

Line A: predicted price

Start of abuse Time Endofabuse

Fonte: Figura riprodotta da Oxera (2009).
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Laddove fossero disponibili, per gli
anni nei quali ha operato il cartello, sia
dati per il mercato nel quale avviene l'in-
fringement sia dati per altri mercati dello
stesso bene, si puo adottare una tecnica,
ancora piu sofisticata, definita in gergo
difference-in-difference. Tale tecnica con-
sente di isolare abbastanza bene gli effetti
del cartello sul prezzo da altri fattori
come costi, domanda, fattori istituzionali
che pure impattano sul prezzo ma non
hanno niente a che vedere con il cartello.
Supponiamo, ad esempio, che nel periodo
del cartello il prezzo del bene sia aumen-
tato del 20% e che il prezzo del principale
input per produrre tale bene sia aumen-
tato del 40%. Se l'incremento di prezzo
del bene (20%) fosse interamente attri-
buito al cartello, con ogni probabilita gli
effetti del cartello verrebbero sovrastimati
perché non si terrebbe conto del fatto che
anche i costi per le imprese sono aumen-
tati. La porzione di aumento del prezzo
dovuto al solo aumento dei costi pud tut-
tavia essere misurata sulla base dell'incre-
mento del prezzo medio sugli ‘altri mer-
cati’, che per definizione non sono in-
fluenzati dal cartello. Sempre continuan-
do con il nostro esempio, supponiamo
che sullo stesso periodo di tempo del car-
tello il prezzo in tali mercati sia media-
mente aumentato del 7%. Leffetto del car-
tello puo essere quindi stimato sottraendo
laumento dei prezzi dovuto al solo au-
mento dei costi (7%) all’aumento del
prezzo di mercato del bene oggetto del
cartello (20%), producendo, nel nostro
esempio, una stima dell’effetto del car-
tello sul prezzo del bene pari al 13%. Li-
potesi alla base della metodologia diffe-
rence-in-difference & che sia il mercato
dove avviene il cartello sia gli altri mercati
rispondano tendenzialmente allo stesso
modo ad (eventuali) shock sul prezzo in-
tervenuti durante il periodo del cartello e
che, pertanto, l'unica differenza tra i due
set di mercati sia la presenza del cartello
in uno ma non negli altri. Il metodo ap-
pena descritto puo essere applicato anche
qualora non fosse possibile disporre di
dati sui prezzi dello stesso bene negli ‘al-
tri’ mercati (e sul medesimo arco tempo-
rale), ma soltanto di dati relativi ad un
bene merceologicamente affine (ad es.

pane e pasta), che, in qualche modo possa
essere interessato dagli stessi shock del
bene oggetto del cartello. In altre parole,
se per ipotesi il cartello interessasse il
mercato della pasta secca, la crescita,
sullo stesso periodo, del prezzo medio del
pane puo essere utilizzata per depurare
laumento di prezzo della pasta dall’au-
mento di costo intervenuto sullo stesso
periodo. Anche in questo caso & possibile
utilizzare tecniche di natura econome-
trica per svolgere esercizi piul sofisticati
e/o stimare l'effetto di interesse tenendo
conto di altri fattori che impattano sul
prezzo dei beni.

ii) I metodi di natura finanziaria com-
prendono un insieme di strumenti che
vengono applicati per quantificare alcuni
indicatori di natura finanziaria nello sce-
nario controfattuale. La differenza princi-
pale rispetto ai metodi descritti in prece-
denza & pilt da ritrovarsi nell’ambito di
applicazione dei metodi (applicati ad in-
dicatori di natura finanziaria) che non
nelle tecniche stesse. Un esempio tipico di
applicazione dei metodi finanziari consi-
ste nel determinare (direttamente) la red-
ditivita di impresa che ritiene di essere
stata danneggiata dalla condotta di una o
pitt imprese nello scenario “controfat-
tuale” e compararla con quella effetti-
vamente osservata al fine di quantificare
il danno subito per via della condotta.
La redditivita dell'impresa (esclusa) po-
trebbe, ad esempio, essere stimata fa-
cendo riferimento al proprio costo del ca-
pitale, ovvero al tasso di profitto minimo
che un’impresa dovrebbe realizzare in
mercati competitivi per remunerare i pro-
pri portatori di capitale (sia di rischio che
di debito). Laddove il tasso di profitto rea-
lizzato fosse inferiore al costo del capitale
e si dimostrasse che cid & una conse-
guenza della condotta (escludente) di
un'impresa, la differenza tra i due tassi di
rendimento potrebbe essere imputata al-
I'abuso. Alternativamente, la profittabilita
nello scenario “controfattuale” potrebbe
essere misurata sulla base dei profitti ef-
fettivamente realizzati da altre imprese
che operano all'interno della medesima
industria e/o di imprese che operano in
settori comparabili in termini di rischio-
sita dell'investimento e della struttura di
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mercato e/o sulla base dei profitti realiz-
zati dall'impresa esclusa prima dell'inizio
e/o dopo la fine della condotta. Anche i
metodi di bottom-up costing sono general-
mente ricompresi tra i metodi di natura
finanziaria. Questi ultimi forniscono una
stima del prezzo che si sarebbe osservato
in assenza del cartello in base di criteri di
natura contabile, costruendo il prezzo
nello scenario controfattuale applicando
un mark-up al costo unitario di bene. 1l
costo unitario & quello delle imprese ap-
partenenti al cartello; il mark-up viene ge-
neralmente stimato mediante tecniche di
analisi finanziaria applicate in mercati
comparabili ma competitivi.

ii1) Infine, 1 metodi basati su modelli
economici assumono che gli esiti di mer-
cato (prezzi e quantitd) possano essere
considerati come equilibri di modelli nei
quali, data la funzione di domanda di cia-
scuna impresa, le imprese competono tra
loro per massimizzare i rispettivi profitti.
Linterazione tra imprese pud avvenire in
modi diversi: in alcuni casi le imprese
competono definendo in maniera stra-
tegica il prezzo del proprio prodotto; in
altri le imprese decidono la quantita pro-
dotta lasciando che sia il mercato a defi-
nire il prezzo. I beni prodotti dalle im-
prese possono essere differenziati (cia-
scuna impresa produce un bene che ¢ suf-
ficientemente differenziato — o almeno
percepito come tale — da quello prodotto
da un’altra) o omogenei (tutte le imprese
producono lo stesso identico bene). I costi
delle imprese possono essere simmetrici
(uguali per tutte le imprese) o meno. Lap-
plicazione di tali metodi per la stima degli
effetti di una determinata condotta pre-
suppone: 1) la scelta di una forma di inte-
razione tra imprese; e 2) la stima dei pa-
rametri della funzione di domanda e/o
della funzione di costo di ciascuna im-
presa. Combinando 1) e 2) & possibile ot-
tenere un equilibrio di mercato (prezzi,
quantita e profitti per ciascuna impresa)
nello scenario “controfattuale”, da com-
parare con quello fattuale (che incorpora
anche gli effetti della condotta). Ovvia-
mente, dato che assunzioni diverse relati-

8 Ovviamente, non c’& necessita di considerare

vamente a 1) e 2) daranno inevitabil-
mente luogo a equilibri di mercato di-
versi, e quindi a stime diverse degli effetti
del cartello, & essenziale che tali assun-
zioni vengano effettuate nella maniera
pitl coerente possibile con quanto avviene
nella realta e, possibimente, con l'aiuto di
specialisti del settore in grado di indiriz-
zare tali scelte.

IV. DAGLI “EFFETTI” DELLA CONDOTTA ALLA
DETERMINAZIONE DEL DANNO

Oltre alla stima degli effetti della con-
dotta sulla variabile rilevante (prezzo nei
casi di cartello e/o abuso di sfruttamento,
vendite nei casi di abusi escludenti), la
quantificazione dei danni da condotte an-
ticoncorrenziali richiede elementi ulte-
riori. Nei casi di cartello, la determina-
zione dei danni subiti dalle imprese ac-
quirenti il bene oggetto del cartello ri-
chiede anche una stima del pass-on,
ovvero, della parte di danno da “sovrap-
prezzo” che l'acquirente del bene oggetto
del cartello non riesce a trasferire a valles.
Ad esempio, nel caso di un ipotetico car-
tello tra produttori di cemento, tutte le
imprese che acquistano il cemento sono
costrette a pagare un prezzo piu elevato
di quello che avrebbero corrisposto in as-
senza della condotta. Quanto tali imprese
siano effettivamente penalizzate dal car-
tello (che ha incrementato il prezzo di un
loro input), dipende dalla misura in cui
esse riusciranno a riversare 'aumento di
prezzo a valle. Cio posto, effettuare una
stima credibile del pass-on richiede I'ap-
plicazione di tecniche piuttosto com-
plesse, la cui trattazione esula dallo scopo
del presente contributo. In linea generale,
si pud affermare come vi sia una diffe-
renza tra il caso in cui le imprese a valle
comprano tutte dal cartello e il caso in cui
soltanto alcune di esse comprano dalle
imprese colluse. Nel primo caso, secondo
un risultato ben noto nella teoria econo-
mica, il pass-on & compreso tra il 50%,
come avverrebbe se I'impresa acquirente
fosse un monopolista con una domanda
lineare (a valle), e il 100% se il mercato a

il pass-on quando gli acquirenti del prodotto og-
getto del cartello sono i consumatori finali.
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valle delle imprese coinvolte nel cartello &
concorrenziale. In altre parole, il danno
(da overcharge) per I'impresa che acquista
un fattore produttivo a prezzi di cartello &
al massimo pari al 50% di quanto pagato
in eccesso sui propri acquisti (se 'acqui-
rente € monopolista)® mentre, se il pass-
on & il 100%, il danno (da overcharge) per
I'impresa che acquista un fattore produt-
tivo a prezzi di cartello & pari a zero (in
quanto 'aumento di prezzo viene river-
sato completamente a valle). Nel secondo
caso (soltanto alcune delle imprese nel
mercato a valle acquistano linput al
prezzo del cartello), il pass-on per queste
imprese sarebbe prossimo allo zero, in
quanto, operando in tale mercato anche
imprese non soggette all’aumento dei co-
sti (per via del cartello a monte), le im-
prese che acquistano a prezzi di cartello
difficilmente riuscirebbero a trasferire a
valle 'aumento dei costi. In linea di prin-
cipio, stimare empiricamente il pass-on
effettivo in un caso specifico non & impos-
sibile. Cio richiede I'applicazione di tecni-
che econometriche a dati (affidabili) sui
prezzi di acquisto dei fattori produttivi,
sui prezzi finali e sui volumi effettiva-
mente venduti, i quali possono essere di
non facile reperimento.

La considerazione del pass-on effettivo
non esaurisce la determinazione del dan-
no per le imprese che acquistano un bene
oggetto di cartello. In altre parole, quan-
d’anche le imprese acquirenti di tale bene
fossero in grado di riversare completa-
mente a valle 'aumento di costo, esse sa-
rebbero comunque danneggiate in quan-
to, essendo la curva di domanda di un'im-
presa negativamente inclinata, ciascuna
impresa vendera comunque meno unita
del suo prodotto, realizzando profitti infe-
riori (danno da volume). In linea generale,
la quantificazione del “danno da volume”
richiede una stima dell’elasticita della do-
manda dell'impresa (per stimare la ridu-
zione delle vendite causate da un aumento
del prezzo per via dell'aumento del costo
marginale di produzione) e del margine di

9 Formalmente, 'eccesso di spesa per via del
cartello puo essere espresso moltiplicando il so-
vrapprezzo da cartello (cfr. nota successiva n. 11)
per la quantita acquistata del fattore produttivo.

profitto che I'impresa avrebbe realizzato
su tali vendite!0. Qualora tali informazioni
non siano disponibili, il danno da volume
pud essere quantificato a partire da alcune
ipotesi sul prezzo di riferimento adottato
nel cartello (monopolistico o meno) e
sulla tipologia di mercato oligopolistico
nello scenario “controfattuale”.

La quantificazione del danno per I'im-
presa esclusa richiede, oltre alle vendite
che non hanno avuto luogo per via del
comportamento dell'incumbent, una sti-
ma dei costi sostenuti e/o dei profitti che
I'impresa non ha realizzato (per via dell’e-
sclusione). Spesso la perdita di profitto
per l'impresa che ha subito 'abuso viene
stimata applicando i margini di profitto
realizzati dall'impresa alle vendite non
realizzate per via dell’esclusione. Il pro-
blema principale nella prova di queste ti-
pologie di danno non & di tipo concet-
tuale, ma sta nelle difficolta per I'impresa
che ne chiede il risarcimento di quantifi-
carlo in maniera adeguata, di provare il
nesso causale tra danno lamentato e con-
dotta abusiva, nonché di separare I'effetto
della condotta escludente da altri fattori
che potrebbero aver concorso alla ridu-
zione delle vendite (incompetenza del ma-
nagement, mancanza di risorse, ciclo eco-
nomico avverso e altri fattori).

V. CRITERI DI ORIENTAMENTO PER LA VALU-
TAZIONE DELLE EVIDENZE ACQUISITE

Come mostrato nella sezioni prece-
denti, esistono una serie di metodi comu-
nemente utilizzati per la determinazione
del danno causato da un illecito concor-
renziale. In linea generale, nessun metodo
& assolutamente superiore ad un altro, ma
possiede determinate caratteristiche che
lo rendono pitt 0 meno adatto per essere
applicato ad un caso specifico. Nell'lam-
bito della presente sezione verranno, per-
tanto, forniti alcuni criteri di orienta-
mento per valutare le evidenze acquisite
in materia di determinazione del danno
in sede giudiziale o in altro contesto.

10 I’elasticita della domanda di un’impresa in-
dica la riduzione della quantita vendute a seguito
dell'aumento del prezzo da parte della stessa im-
presa.



356 11.3. IL PRIVATE ENFORCEMENT DEI DIVIETI ANTITRUST

La premessa di fondo alla trattazione
che segue & che in nessun caso la valuta-
zione dei danni in un caso specifico do-
vrebbe essere effettuata sulla base di
informazioni storiche sugli effetti dei car-
telli in quanto c¢’¢ un rischio molto con-
creto che gli effetti del cartello possono
essere sovra o sottostimati. La figura che
segue mostra, infatti, come, considerando
un numero piuttosto elevato di cartelli av-
venuti in passato, il sovrapprezzo da car-
tello sia variato in un intervallo piuttosto
ampio, compreso tra 0 (il cartello non ha
prodotto alcun aumento di prezzo) e il
70% (il cartello ha aumentato i prezzi del
233%). In altre parole, dato che in base ai
dati storici il sovrapprezzo da cartello, la
cosiddetta cartel overcharge, varia da 0 al
70%, considerarne la media (pari al 15-
20%) pud comportare che vengano attri-
buiti effetti significativi ad un cartello
che, di fatto, non ne ha avuto alcuno; di-
versamente, nel caso di effetti ‘reali’ pari
al 70%, potrebbe accadere che gli effetti
reali del cartello siano anche piti del triplo
di quelli stimati!!.

Distribuzione del sovrapprezzo da cartello
in studi empirici di cartelli avvenuti nel
passato
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Fonte: Figura riprodotta da Oxera (2009).

I metodi basati su comparatori sono
certamente in grado di fornire elementi
utili alla valutazione del danno da illecito
antitrust. Tuttavia, affinché tali metodi
riescano effettivamente ad isolare 'effetto

1] sovrapprezzo da cartello & definito, in-
fatti, dalla seguente formula:

del cartello (o di altra condotta) da altri
fattori devono essere soddisfatte alcune
condizioni. In primo luogo, i mercati uti-
lizzati alla base delle comparazioni de-
vono “assomigliare” quanto pitt possibile
al mercato nel quale avviene l'illecito in
tutti i principali aspetti che incidono sulla
formazione del prezzo.

Ad esempio, se i mercati utilizzati
come comparatori presentano un mag-
giore grado di concentrazione di quello
nel quale ha luogo il cartello, il prezzo
medio del bene in tali mercati potrebbe
addirittura superare quello del bene og-
getto del cartello, mostrando un impatto
negativo del cartello sul prezzo! Cio non &
ovviamente una limitazione intrinseca del
metodo, ma una conseguenza del fatto
che esso ¢ stato applicato a mercati etero-
genei dal punto di vista del grado di con-
centrazione.

Un esempio ulteriore nel mercato del
credito bancario appare particolarmente
calzante. E noto come il credito (bancario
e non) nelle regioni del Sud Italia sia pit
costoso che nel Nord Italia per diverse ra-
gioni, ma soprattutto perché, a parita di
condizioni, la rischiosita degli investi-
menti nel Sud supera quella nel Nord.
Una eventuale comparazione dei tassi
d’interesse Nord-Sud dovra, pertanto, te-
nere inevitabilmente conto di queste dif-
ferenze per evitare che la stima degli ef-
fetti di una condotta sia distorta verso
I'alto (se il cartello avvenisse nelle regioni
del Sud e le regioni del Nord fossero uti-
lizzate come comparatori) o verso il basso
(se il cartello avvenisse nelle regioni del
Nord e le regioni del Sud fossero utiliz-
zate come comparatori). La disponibilita
di dati su altre variabili (concentrazione,
costi, quantita prodotte, efc.) che inci-
dono sulla determinazione del prezzo puo
consentire l'utilizzo di metodi econome-
trici, che, per loro natura sono in grado di
tenere presenti le differenze osservabili
tra mercati, aumentando quindi notevol-
mente la precisione di questi esercizi. Oc-
corre, tuttavia, rilevare, come anche tale
approccio non sia completamente risolu-

Prezzocartello -Pr €220 controfattuale

Pr €220cqrtello
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tivo in quanto esiste sempre una compo-
nente di eterogeneita non osservabile (in
gergo unobserved heterogeneity), che pud
inficiare la bonta dell’esercizio. In questo
senso, perché tale esercizio non presenti
le limitazioni appena descritte & impor-
tante che venga effettuato comparando i
dati di prezzo (e, se possibile, delle pro-
prie determinanti) del mercato dove av-
viene il cartello con quelli di altri mercati
(comparatori) su piu periodi di tempo. Il
metodo difference-in-difference rappre-
senta una delle alternative piti promet-
tenti per lo scopo prefigurato.

Come mostrato in precedenza, i me-
todi basati su serie storiche possono es-
sere distinti in due grandi categorie,
quelli, pitt semplici, “a linea retta” e
quelli, pitt complessi, su basi di natura
econometrica. In entrambi i casi, si as-
sume che lo scenario “controfattuale”
della condotta in violazione delle norme
sulla concorrenza possa essere desunto
da dati ed informazioni immediatamente
precedenti o successivi all’espletamento
della condotta. Esiste, tuttavia, un’impor-
tante differenza nella performance delle
due categorie di metodi in relazione alla
determinazione dello scenario “controfat-
tuale” in quanto, a differenza dei metodi
econometrici, 1 metodi “a linea retta” non
riescono per loro natura a “produrre” uno
scenario controfattuale che tenga anche
conto dei cambiamenti intervenuti ad al-
tri fattori esogeni alla condotta delle im-
prese. Ad esempio, se durante il periodo
nel quale ha operato un cartello si registra
anche un cambiamento significativo del
prezzo dei fattori produttivi utilizzati dal-
I'impresa e/o della quantita prodotta, il
prezzo di vendita dell'impresa variera an-
che per tali ragioni, che i metodi ‘a linea
retta’ non riescono a catturare. Cid fa si
che qualsiasi differenza tra il prezzo os-
servato (frutto della condotta e del cam-
biamento dei costi e/o della quantita pro-
dotta dall'impresa) e quello dello scenario
controfattuale sara imputata alla con-
dotta delle imprese, ancora una volta so-
vrastimando o sottostimando gli effetti
della condotta. In particolare, gli effetti
della condotta verranno sovrastimati se
nel periodo del cartello i costi delle im-
prese saranno aumentati per ragioni eso-

gene e sottostimati nel caso inverso. La fi-
gura seguente mostra appunto le criticita
appena descritte facendo riferimento ad
un caso concreto di cartello, che nella fi-
gura & individuato dalle due rette verti-
cali, dove, durante il periodo in cui ha
funzionato il cartello & intervenuto un au-
mento significativo dei costi delle imprese
che partecipavano al cartello. Come si
pud vedere, 'applicazione dei metodi a li-
nea retta “After” (linea orizzontale in alto
che collega le rette verticali che indivi-
duano il cartello) e “Before/After” (linea
obliqua che collega le rette verticali che
individuano il cartello) produce una
stima negativa degli effetti del cartello in
quanto le stime di prezzo prodotte da
questi due metodi sono inferiori ai prezzi
di cartello (il cartello ha ridotto il
prezzo!). Il metodo “Before” (linea oriz-
zontale in basso che collega le rette verti-
cali che individuano il cartello), invece,
produce una stima del prezzo che sarebbe
prevalso nel mercato se non ci fosse stato
il cartello che non tiene conto dell’au-
mento dei costi (di natura esogena) per le
imprese e, pertanto, produce una sovra-
stima dell’effetto del cartello.

Prezzi nello scenario controfattuale otte-

nuti con i metodi a linea retta
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Le considerazioni appena svolte por-
tano quindi a sconsigliare 'applicazione
di tali metodi quando si registrano impor-
tanti variazioni nei costi e nelle quantita
prodotte delle imprese nel periodo in cui
la condotta vietata avrebbe esplicato i
suoi effetti. In altre parole, per poter es-
sere prese in considerazione, le evidenze
prodotte sugli effetti di una determinata
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condotta ottenute applicando tali metodi
dovrebbero essere accompagnate da al-
trettante evidenze sul fatto che i costi e le
quantita prodotte non sono variati in ma-
niera significativa nel periodo in cui la
condotta avrebbe avuto attuazione!2.

Da questo punto di vista, le evidenze
ottenute sulla base dei metodi econome-
trici applicati alle serie temporali non
presentano le (vistose) limitazioni appena
discusse. In particolare, essi, se ben co-
struiti, sono in grado di produrre scenari
controfattuali che tengano conto del fatto
che la condotta delle imprese non & 1'u-
nica cosa che puo essere cambiata prima
e dopo lillecito concorrenziale, come, ad
esempio, 1 costi e le quantita prodotte
dalle imprese. La figura che segue illustra
alcune elaborazioni ottenute sulla scorta
di metodi di natura econometrica appli-
cati alle serie temporali per lo stesso caso
considerato nella figura precedente, nel
quale si verificava anche un aumento dei
costi di produzione nel periodo del car-
tello. La figura, mostra, infatti come il
prezzo dello scenario controfattuale au-
menta (per via dell'aumento dei costi) du-
rante il periodo nel quale il cartello ha
operato, ma non fino a raggiungere il
prezzo di cartello. La differenza tra il
prezzo che si e realizzato nel mercato
(frutto sia della concertazione tra imprese

Prezzi nello scenario controfattuale otte-
nuti con i metodi econometrici
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12 Con riferimento alle quantita prodotte si
osserva come, per definizione, il comportamento
coordinato di una o piti imprese tenda a ridurre le
quantita prodotte, comportando un aumento dei
costi unitari di produzione per via delle economie

sia dellaumento dei costi) con quello
dello scenario controfattuale (frutto del-
l'aumento dei costi ma non della concer-
tazione) puo dare un’idea di quanto ha in-
ciso il cartello sul prezzo di mercato.

E, tuttavia, necessario che i metodi
econometrici vengano applicati in ma-
niera corretta altrimenti anch’essi potreb-
bero dare delle indicazioni fuorvianti. In
particolare, & essenziale che i modelli uti-
lizzati siano ben specificati, stimati in
maniera corretta e tengano adeguata-
mente conto delle caratteristiche dei dati
alla base della stima.

I metodi difference-in-difference co-
struiscono lo scenario controfattuale sulla
base di quanto accaduto nel periodo in
cui ha avuto luogo il cartello in mercati
che, in qualche modo, si comportano
come quello nel quale ha avuto luogo la
condotta contestata. In particolare, 'ef-
fetto di un’ipotetica concertazione tra le
imprese X, Y e Z avente ad oggetto il
prezzo di un bene nella regione (A), po-
trebbe essere misurato prendendo come
riferimento 'evoluzione del prezzo dello
stesso prodotto in un’altra regione (B),
dove le imprese X, Y € Z non operano. In
altre parole, 'andamento del prezzo nella
regione B dovrebbe gia incorporare I'im-
patto di tutte le altre forze che determi-
nano il prezzo del bene ad eccezione della
condotta, in maniera tale da permettere
di isolare “quanta parte” del prezzo & im-
putabile alla sola condotta delle imprese.
Nonostante tale metodo sia attraente, im-
plementarlo in maniera corretta & meno
immediato di quanto possa sembrare. La
difficolta che si presenta piti comune-
mente ¢ la mancanza di comparatori ap-
propriati e, di conseguenza, la scelta, o la
necessita, di considerare comparatori che
si prestano meno al caso in questione. Ad
esempio, se la condotta riguarda il bene
(A), come comparatore potrebbe essere
utilizzato un bene (B), merceologica-
mente vicino ad (A), commercializzato
nello stesso ambito geografico di (A) da

di scala che verrebbero perse. Si suggerisce, per-
tanto, di tenere conto dell’andamento delle quan-
tita prodotte nei settori caratterizzati da econo-
mie di scala.
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imprese che non hanno partecipato alla
concentrazione (eg. pane e pasta). Op-
pure, alternativamente, se la condotta
contestata riguardasse imprese attive su
tutto il territorio nazionale, si potrebbe
utilizzare come comparatore il prezzo
dello stesso bene (A) ma commercializ-
zato (da imprese diverse) in uno o pil
paesi esteri. Non ¢, tuttavia, difficile im-
maginare, in entrambi i casi, fattori che
potrebbero inficiarne l'utilizzo come
comparatori nel nostro esempio. E, in-
fatti, piuttosto probabile che il prezzo di
(B), merceologicamente attiguo ad (A),
oppure, il prezzo di (A) in paesi esteri
siano soggetti a forze diverse da quelle
che impattano su (A) nel territorio nazio-
nale oltre alla condotta contestata, come,
ad esempio, differenza negli shock di do-
manda e offerta (nel primo caso) o cam-
biamenti nell’assetto istituzionale (nel se-
condo caso). Le considerazioni appena
svolte non devono portare a considerare
come inaffidabile e quindi, non prendere
in considerazione qualsiasi evidenza pro-
dotta sulla base di metodologie difference-
in-difference, ma, si prefiggono, piuttosto,
di fornire al lettore alcuni elementi per
poter valutare il grado di ‘bonta’ delle evi-
denze acquisite. A tale riguardo, sarebbe
opportuno che le evidenze sugli effetti
della condotta presentate sulla base di tali
metodologie fossero accompagnate da al-
tre evidenze che giustifichino le scelte dei
comparator effettuate. Cio potrebbe sem-
plicemente essere effettuato presentando
alcune evidenze che mostrino come, in un
periodo diverso da quello nel quale si ¢
realizzata la condotta, 'andamento del
prezzo oggetto della condotta sia stato
piuttosto simile a quello del bene utiliz-
zato come comparator. E bene tener pre-
sente come il fest appena suggerito sia
una condizione necessaria ma non suffi-
ciente perché le evidenze presentate siano
considerate attendibili in quanto, almeno
in teoria, & sempre possibile che oltre alla
condotta, vi siano altri shock, contempo-
ranei alla condotta, che impattano nel
tempo sul bene oggetto della condotta
non concorrenziale in maniera diversa da
come impattano sui comparator.

Le limitazioni principali dei metodi di
natura finanziaria sono sostanzialmente

di due tipi. Per quanto riguarda 'analisi
della profittabilita nello scenario contro-
fattuale, & essenziale che le imprese utiliz-
zate come comparator siano effettiva-
mente comparabili alle imprese danneg-
giate dalla condotta. Cid potrebbe essere
opportunamente valutato comparando la
performance dell'impresa danneggiata con
quella dei propri comparator in un arco
temporale diverso da quello in cui si &
realizzata la condotta. Per quanto ri-
guarda i metodi di bottom-up costing, &
essenziale che i costi di produzione utiliz-
zati alla base dell’esercizio, ovvero quelli
delle imprese appartenenti al cartello,
siano opportunamente efficientati in
quanto alle condotte collusive & general-
mente associato anche un certo grado di
inefficienza produttiva.

La criticita principale dei metodi ba-
sati su modelli economici risiede nella
circostanza che la loro implementazione
richiede che venga effettuato un numero
pitt o meno elevato di ipotesi semplifica-
trici, che puo essere confermato o meno
nella realta. Esempi di tali ipotesi sono la
natura della competizione tra imprese, la
struttura dei rispettivi costi, la forma
della domanda di ciascuna impresa, la
quantita di informazioni che ciascuna im-
presa ha dei propri concorrenti, nonché
altre ipotesi. Con cio non si vuol dire che
tali metodi siano di fatto inapplicabili, ma
pit semplicemente che qualsiasi evidenza
presentata sulla base di tali tecniche
debba quantomeno essere accompagnata
da documentazione che mostri come le
ipotesi effettuate consentano in qualche
modo di replicare la realta di mercato os-
servata. Ad esempio, nel caso di un car-
tello, I'applicazione dei modelli proposti
dovrebbe produrre una stima del prezzo
(medio) di mercato in un periodo nel
quale il cartello non ha operato non
troppo diverso da quello effettivamente
osservato (nello stesso periodo).

Quanto detto finora riguarda gli effetti
di condotte anticoncorrenziali, a prescin-
dere dalla fattispecie. Sono perd necessa-
rie due precisazioni, una per la quantifi-
cazione del danno nel caso di pratica di
sfruttamento e l'altra nel caso di condotta
escludente. Nel primo caso, ai fini della
quantificazione del danno per I'impresa
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che acquista a prezzi sovraconcorrenziali
¢ necessario vagliare anche le evidenze
prodotte su quanta parte del sovrap-
prezzo l'impresa é riuscita a trasferire a
valle (pass-on). In genere, il pass-on &
compreso tra il 50% e il 100% (nel qual
caso si ricorda che il danno da sovrap-
prezzo sarebbe pari a zero). In linea gene-
rale, & possibile immaginare un livello del
pass-on inferiore al 50%, che comporta
un danno maggiore per l'impresa, in cir-
costanze particolari come, ad esempio,
nei casi di cartello al quale non aderi-
scono tutte le imprese produttrici. Cid
perché, laddove ricorra tale evenienza, le
imprese che acquistano il bene dal car-
tello sono soggette alla pressione concor-
renziale delle altre e, pertanto, possono ri-
baltare il sovrapprezzo a valle in maniera
piu limitata. Peraltro, in tali casi ci si
aspetterebbe un sovrapprezzo da cartello
non elevato per via del vincolo competi-
tivo rappresentato a monte dalle imprese
non appartenenti al cartello.

Nel secondo caso, la quantificazione
degli effetti delle condotte escludenti sulle
performance delle imprese escluse (man-
cate vendite, mancati profitti e altri ele-
menti), richiede anche la prova del nesso
di causalita tra condotta e deterioramento
della performance. Cid comporta che I'im-
patto della condotta sulla performance
debba essere separabile da altri fattori
che concorrono alla performance dell'im-
presa stessa, come, ad esempio, ineffi-
cienze di varia natura, capacita del mana-
gement, mutamenti del contesto di mer-

cato e altri fattori. Dato che i metodi pro-
posti possono cogliere alcuni di questi
aspetti ma non tutti, &€ necessario acqui-
sire elementi ulteriori per testare la veri-
dicita dei claim presentati e la misura in
cui essi siano in grado di influenzare gli
effetti attribuiti alla condotta.
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