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POLEMICHE /. aftacco di Christine Lagarde ai modelli econometrici e tanto irrituale quanto bizzarro:

2 la “sua” Bee continua ad usarli facendo, come la Commissione Ue, madornali errori di previsione

Perché non tidarsi
ella “criccatribale”
degli economisti

» Alessandro Bonetti

9 ¢ da fidarsi degli e-
conomisti? Non
molto, almeno adar
rettaa Christine La-

garde, presidente della Banca
centrale europea: “Molti eco-
nomisti sono di fatto unacricca
tribale”, ha detto al Forum eco-
nomicomondialedi Davos, do-
ve si riuniscono ogni anno le é-
lite finanziarie occidentali. E se
lodicelei... Non ecomunqueda
oggi che 'economia tradizio-
nale viene criticata. A novem-
bre 2008, nel pieno della crisi
finanziaria globale, laregina E-
lisabetta chiese a una platea di
economisti: “Come mai nessu-
no’havista arrivare?” (In real-
ta qualcuno aveva previsto la
crisi, ma non fra gli studiosi
mainstream). Ma raramente
un attacco cosi aggressivo arri-
va da un banchiere centrale in
carica come Lagarde.

PRIMA DI FINIRE a Francoforte,
Pattuale presidente della Bee &
stata ministra dell’Economia
francese (fra 2007 e 2011) e di-
rettrice operativa del Fondo
monetario internazionale (fino
al 2019). Ma di formazione é u-
na giurista. Forse & proprio
questo status di outsider che le
ha permesso di notare alcuni
problemi nella mentalita dei
colleghi: “Molti economisti
nonvannooltre quel mondo. Ci
si sentono aloro agio. E forse i

modelli hanno qualcosa a che
fare conquesto”. Con questo at-
tacco frontale ai modelli (cioé
gli strumenti teorici usati dalle
istituzioni per scegliere come
intervenire), Lagarde ha aper-
toil vaso di Pandora. Infatti, “la
tribl degli economisti criticata
daLagardeéesattamente quel-
latribuiche produceimodelliu-
sati da molte banche centrali
(fra cui la Bee) per costruire le
politiche economiche”, dice al
Fatto Massimo Amato, profes-
sore di storia del pensiero eco-
nomico alla Bocconi.

Ed effettivamente i modelli
dellaBce sonoun po’traballan-
ti: “Sesiguardaal bilanciodelle
previsioni, € terribile”, ha detto
a Euractio Maria Demertzis,
vice-direttrice del think tank
Bruegel: “Il fatto che I'inflazio-
ne torni (sotto il 2%, ndr) tra
due anni € una costruzione. I
modelli utilizzati costringono
l'inflazione a tornare all’equili-
brio e al 2% tra due anni. Le
previsioni a questo punto non
sono affidabili”

Negli ultimi tempi gli errori
della Bee sono stati madornali:
prima ha sottostimato ’au-
mento dell’inflazione dopo le
riaperture pandemiche (3,5%
invece del 5% nel terzo trime-
stredel 2021); poihatoppatole
previsioni sugli effetti dell’in-
vasione russa dell'Ucraina, con
errori fino al 2,5%, cosi macro-
scopicidaspingerelastessalLa-
garde a fare mea culpa: “Rico-
nosciamo di aver sbagliato”, a-
veva detto a settembre 2022,

ma “posso assicurarvi cheil no-
stro personale (...) cerca di in-
corporare nei modelli ¢io che
dovrebbe essere incorporato e
che finora nonlo € stato”.
Chiaramente, quando si
parla di modelli, neppure go-
verni e organizzazioni interna-
zionali sono esenti da svarioni.
Per esempio, frai calcoli utiliz-
zati per regolare la politica fi-
scale ¢’ un parametro noto co-
me output gap, un indicatore
che misurala differenza fra co-
me va l'economia e come po-
trebbe andare al massimo po-
tenziale. Negli ultimi anni &
stato usato a sproposito per le-
gittimare l'austerita, che ha in-
debolito inutilmente
le economie nazio-
nali. In base a questi
caleoli, ad esempio,
nel 2019 la Commis-
sione europea stima-
vacheil Pilitalianoa-
veva quasi raggiunto
il livello massimo ot-
tenibile - anche se in
realtd non aveva an-
cora recuperato i va-
lori pre-2008 ela di-
soccupazione rima-
neva al 10%. Errore simile per
la Spagna: secondo gli econo-
misti di Bruxelles'economia si
stava surriscaldando di quasi il
2%. Nel frattempo, perd, a Ma-
dridladisoccupazione viaggia-
va ancora intorno al 14%. Nel
2013, sierarasentatoil ridicolo
quando la Commissione aveva
messo nerosubianco cheil tas-
so di disoccupazione adeguato

alla Spagna (in gergo tecnico, il
tasso “naturale”)eradel 23,2%.
Un valore elevatissimo, che di
fatto giustificava la recessione
(il Pil segnava -1,4% e la disoc-
cupazione toccava il 26%).

In parole povere, i modelli
dicevano: “Lecose fanno schifo
edevono rimanere cosi”. A det-
ta di molti osservatori, risultati
del genere non sono altro che
nonsense. Ne € convinto anche
Robin Brooks, pervariannica-
po economista all’Istituto per
la finanza internazionale. Nel
2019 Brooks si € rimbocceato le
manicheehalanciato suisocial
unacampagnaperscreditarele
metodologie assurde usate per
calcolareloutput gap. Altrevo-
ci si sono unite, mal'indicatore
& sopravvissuto ed & rimasto
anche nel “nuovo”

Patto di stabilita, il
quale - anche per
colpa di altri orpelli
austeritari - ora ri-
schia di imporei una
“serie di manovre
‘lacrime e sangue’
senza precedenti,
con buona pace dei

retoricirichiami alla
necessitadirafforza-

reil sistema sanitario o di acce-
lerare la transizione ecologica’,
hanno seritto sul Fatto Dario
Guarascio e Francesco Zezza.

LA TRANSIZIONE ECOLOGICA,
per lappunto. Anche qui la “fi-
ducia cieca” nei modelli &
preoccupante. In uno studio
del 2018 del piti famoso econo-
mista ambientale, il premio
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Nobel William Nordhaus, si
puo leggere che un aumento
della temperatura globale di 6
gradi farebbe calare il Pil glo-
bale al massimo dell’8,5%. Un
risultato assurdo, dato cheicli-
matologi considerano cata-
stroficogiaun surriscaldamen-
to pari a 3 gradi. “La radice di
questa divergenza sulle conse-
guenze del cambiamento cli-
matico & dovuta al fatto che gli
economisti neoclassici hanno
completamente equivocato i

| NUMERI

0

L'INFLAZIONE obiettivo
della Bee e delle principall
banca centrali al mondo:
a dicembre 2023 il data
annuale per [Eurozona
era+2.3%, unanno

prima eraal 9,2%

] 4%

L'INFLAZIONE nella
z0na dell'euro nel 2024
secondo le ultime stime
del panel della Bce

lavori dei climatologi’, scrive
Steve Keen nel suo Leconomia
nuova(Meltemi, 2023).

Un tema di cui pare consa-
pevole anche Lagarde: “Se ci
consultassimo di piu con gli e-
pidemiologi, se avessimo degli
scienziati che si oecupano di
cambiamenti climatici per aiu-
tarci a capire cosa sta per suc-
cedere, se ci consultassimo un
po’ meglio coi geologi per valu-
tare correttamente quali sono
le terre rare e le risorse dispo-

| 5%

L'ERRORE nelle stime
della Bee sull'inflazione
nel terzo trimestre

del 2021, quello delle
riaperture post-Covid:
in quel momento

i modelli di Francoforte
sottostimavano

a fiammata dei prezzi

1 5%

L'ERRORE al ribasso
nelle stime della Bce
sull'inflazione seguita
allinvasione russa
dell'Ucraina. La presidente
Lagarde fu costretta

a scusarsi a settembre
2022 "Riconosciamo

di aver sbagliato”

Fsempi |a Banca centrale
europea ha sottostimato
[aumento dell'inflazione
dopo il Covid e ha toppato
le previsioni sugli effetti
dellinvasione russa a Kiev

nibili, penso che saremmoin u-
na posizione migliore per capi-
re questi sviluppi’, ha detto a
Davos. Il fatto & che i modelli
pilt usati si fondano tutti su un
concetto di equilibrio che non
esiste nellarealtaeconomica. E
quindi non sanno dare risposte
o previsioni adeguate a un’era
turbolenta come la nostra. I-
noltre, la “cricea tribale” diffi-
cilmente mollera la presa, so-
prattutto seil cambiamentore-
sta limitato alle belle parole.

“Se Lagarde volesse davvero
allontanarsi dalle tribu che
hanno suonato il tam tam fino
adesso - ci spiega Amato - a-
vrebbe dovuto ascoltare quegli
economisti che le spiegavano
che I'inflazione non & un feno-
meno eminentemente mone-
tario” e che quindinon bastala
politica monetaria ad affron-
tarla: “Inveceé rimastafedelea
un’interpretazione fallace, che
ha guidato in maniera cieca la
sua politica dirialzo dei tassi. A
costo di una depressione che
potrebbe rivelarsi pesante”.

Fiducia cieca
La presidente
Bce Christine

ucrainiin
flamme FoTO

Lagarde, Edifici
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