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i ritiene che per com-

prendere il funziona-

mento del corpe sano,
sia utile investigare l'organi-
smo malato. Lo studio della
patologia pud essere una pre-
ziosa fonte di insegnamento
anche in economia, e la crisi
finanziaria offre un eccellente
banco di prova.

Un'occasione per scardina-
re i falsi miti, e insieme per
comprenderne la necessita
psicologica. Uno dei miti piut
pregnanti riguarda la nostra
capacita di fare previsioni. In-
tendo previsioni circa il futu-
ro; a «prevedere» il passato
siamo tutti bravissimi, e gli
analisti i pilx bravi di tutti.

A posteriori, infatti, non ab-
biamo dubbi che sulla base
delle informazioni disponibili
le cose non sarebbero potute
andare diversamente da co-
me si sono svoite. Al punto da
sorprenderci genuinamente
se, chi aveva avuto quelle stes-
se informazioni, si sia rivelato
incapace di prevedere corret-
tamente. Forse, come per le
stagioni, anche «il futuro non
¢ pitt quello di una volta».

Ma argomentare che la ca-
pacita dei modelli finanziari
di catturare la realta economi-
ca e ridotta dalla crescente
complessita del mondo,- e che

Quella curva a campana e traditrice

quindi con essa cresce anche
il ruolo dell'imprevedibile, &
solo unra buona scusa: il pro-
dotto di un errore di fondo. 11
fatto cioé di pensare che gual-
siasi fenomeno, finanziario e
non, si distribnisca come una
gaussiana: la famosa curva a
campana per cui la maggior
parte di osservazioni si aggira
intorno alla media e le proba-
bilita di una deviazione dimi-
nuiscono esponenzialmente

via via che ce ne si allontana.

Lakti repenting

La caratteristica principale
di tale distribuzione, come ha
recentemente mostrato in mo-
do magistrale Nassim Taleb, ¢
che ci permette di ignorare i
«cigni neri», gli eventi che si
collocano all'estremita della
curva. Ne seguono misurazio-
ni dell'incertezza che, se adat-
te a catturare l'ordinario, si la-
sciano pero sfuggire l'impatto
di «salti repentini e disconti-
nuitd» che caratterizzano i
momenti di crisi: eventi rari,
ma non cosi improbabili co-
me la gaussiana ci induce a
credere, e soprattutto dalle
conseguenze complessive po-
tenzialmente drammatiche, e
per questo tutt'altro che tra-
scurabili.

Si pensi per esempio al mo-
do in cui le istituzioni finan-
ziare utilizzano il VaR (value
at risk): indice sintetico che
stabilisce con una determina-
ta probabilita, secondo regole
che afferiscono a una distribu-
zione normale, il valore massi-
mo in portafoglio che si puo

perdere in una data unita di
tempo (tipicamente nei bilan-
ci delle banche sono indicati
Var con probabilita al 99%).
Negli ultimi cinquant’anni,
per esempio, idieci giorni pilt
estremi dei mercati rappre-
sentano la meta degli utili.
Dieci giorni su cinquant'anni!

Taleb, che dell'imprevedibi-
lita ha fatto un business, riven-
dica vent milioni di dati che
lo hanno convinto a pensare
che I'insostenibile leggerezza
della curva a campana costitu-
isca una autentica «frode intel-
lettuale» Ma allora perché ci
affidiamo acriticamente a es-
sa?

La spiegazione & psicologi-
ca. E nasce dall
esigenza di «do-
minare l'incer-
tezza» o, meglio,
e di opporci al
«dominio del ca-
so»: ecco che ci
aggrappiamo a
dei numeri, e
quelli -offerti dal-
la media statisti-
ca ci appaiono «meglio di
niente», E, invece, in alcune
circostanze sarebbe. meglio
niente! Nulla ci dice che il fu-
turo assomigliera al passato.
Ma questo per la nostra men-
te & difficile da accettare. Traf-
ficare con l'inceriezza genera
fatalmente un senso di inquie-

tudine e di angoscia. Non &

sorprendente allora che cia-
scuno (inclusi gli esperti) si
prodighi per eliminare queste
emozioni negative e, dove cio
sia possibile, tenti di tenere il

s1ie: Perché & impossibile accettare 'imprevedibilita, che manderebbe in pensione illusioni e certezze economiche

rischio sotto «controllo».
L'approssimazione della

gaussiana offre l'illusione di
eliminare il caso dalle nostre
vite. E' la coperta di Linus de-
gli analisti finanziari: la con-
fortevole falsa certezza di ave-
re «certezze». Particolarmen-
te difficile da sradicare per-
ché a sua difesa opera un'al-
tra astuta «trappola mentale»:
la sicumera.

La gaussiana

Come mostrano le indagini
su un gran numero di esperti
in vari campi, gli analisti sa-
rebbero comparativamente i
peggiori a fare previsioni, ma
anche i piu sicuri delle pro-
prie capacita. Un'impudenza
a tutela della propria autosti-
ma, ma che li espone maggior-
mente a errori di valutazione
(basti pensare alle predizioni
sul prezzo del petrolio negli
ultimi anni).

Che fare? Per esempio co-
minciare aipotizzare che mol-
ta parte della realta sia scalabi-
le e non gaussiana: ovvero
che la velocita con la quale le
probabilita diminuiscono al-
lontanandosi dalla media ri-
mangono costanti. Imparare
quindi ad apprezzare lineli-
minabilita del caso; senza
cioté assecondare la tendenza
della nostra mente ad anco-
rarsi a certezze posticce. Per
quanto si giochi mentalmen-
te con il rischio cercando di
addomesticarlo, prima o poi
siamo chiamati a renderne
conto. Tanto vale saperlo pri-
ma. :

Ritaglio

stampa ad wuso esclusivo
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Fonte: Nassim Taleb “if cigno nero” D’'ARCO

Continuiamo a pensare che
qualsiasi fenomeno,
finanziario e non, si
distribuisca come una curva
gaussiana. Ma non é cosi...
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