
5. Alcuni problemi di analisi
econometrica su panel data
di Bruno Contini, Silvio Cuneo e Riccardo Revelli

1. Nell'analisi econometrica su panel-data, alla grande ricchezza
di dati si contrappone sovente una notevole dose di problematicità
nella stima dei modelli considerati appropriati. In questo lavoro ver­
ranno posti alcuni interrogativi e presentate esperienze empiriche che
li sorreggono e li esemplificano. Per contro - tutto sommato - ver­
ranno fornite poche risposte a problemi che, a nostro avviso, è op­
portuno considerare del tutto aperti sotto il profilo metodologico.

In particolare ci soffermeremo su due tipi di problemi, sovente
adombrati in letteratura, ma raramente affrontati con l'enfasi che - a
nostro parere - meriterebbero.

2. Il primo ha a che fare con i vincoli posti dalle strutture di
generazione dei dati che si osservano: nel caso di dati di impresa si
tratta - sovente - di strutture contabili. Consideriamo un modello
standard in cui si voglia indagare sui determinanti di un indicatore di
performance aziendale (y); le variabili esplicative (x) sono indicatori
di input, di prezzi relativi dei fattori, di caratteristiche interne di cia­
scuna impresa:

[l]
i=1,2,... I (imprese)
t=1,2,... T (tempo)

Nel modello compaiono degli effetti individuali a; specifici di im­
presa e invarianti nel tempo, che compendiano tutto quello che è
caratteristico dell'impresa ma non è osservabile (ad esempio, l'abilità
del singolo imprenditore). È noto che trascurare l'effetto degli a; m­
troduce distorsioni nelle stime dei coefficienti [; è ovvio, altresì, che
tenerne conto per mezzo di variabili dummy (una per ogni impresa) è
del tutto inopportuno quando il numero di imprese osservate è eleva­
to (cosa assai frequente in questo tipo di indagine).. .

Un metodo per risolvere il problema è quello di stimare operando
le differenze prime o una trasformazione «within», in modo che gli
effetti individuali a; vengano eliminati, senza conseguenze sw para­
metri [:

[2] Ay= [Ax+ u- u,i-)
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Quando, come nel nostro caso, il numero di osservazioni tempo.
rali T è uguale a 2, il metodo delle differenze prime (FDE) e gli sti.
matori «within» sono del tutto equivalenti.

La natura delle variabili esplicative x fa sl però, che esse siano
fortemente autocorrelate. Ad esempio: il costo del lavoro per l'i-ma
impresa al tempo t non può differire molto da quello che la stessa
impresa paga al tempo t + 1; lo stesso vale per il rapporto capitale­
prodotto, per la quota di acquisti esterni su fatturato, etc. Lo schema
generativo più semplice potrebbe essere,il seguente

[3]

Utilizzando [] nella [1], e passando alle differenze prime per
eliminare a; si ottiene quanto segue:

[4] Ay = [o- 1)x,- + (u- u,-++ e)

Secondo questa specificazione Ay dovrebbe essere regredito sui
valori ritardati di xa i coefficienti stimati sono /3(Q - 1), tanto più
vicini a zero quanto maggiore è il coefficiente di correlazione o nella
3).

Se, d'altra parte, si stima direttamente sulle differenze prime [2), i
regressorix sono tanto più vicini ad essere variabili casuali pure
(white noise) quanto maggiore è o (per o> 1, Ax> e). Il che
significa che utilizzando il modello [2], tutti i coefficienti sono biased
verso zero, come in un modello di errori nelle variabili.

Noi faremo qui riferimento ad alcune esperienze realizzate su un
panel di imprese provenienti dall'Indagine Annuale sul Valore Ag­
giunto delle Imprese Manifatturiere, osservate in tre soli periodi di
tempo: 1973, 1977 e 1981. Tutte le imprese del campione sono di
piccole dimensioni (tra 20 e 100 addetti) ed appartengono a orto
settori industriali (class. NACE a 3 cifre):

(numerosità del campione)
(198)
(540)
(249)
(256)
(433)
(554)
(419)
(421)

248 - piastrelle in ceramica
316-- utensileria e oggetti in metallo
322 - macchine utensili per la trasformazione dei metalli
431-- tessitura e filatura della lana
436 - maglieria
453 - abiti confezionati in serie
467 - mobilio in legno
483 - prodotti in plastica

Il modello oggetto di indagine era volto a misurare i determinan!
di lungo periodo della produttività dell'industria italiana, ed in pari
colare l'impatto di alcuru mutamenti di carattere organizzativo colle-
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gabili alla struttura di integrazione . al d .
riere [Contini 1989]. verucale elle imprese manifattu­

La specificazione adottata per l'e .
piamente discussa in Contini e ii 7]3,"della produttiva - mm­- e a seguente:

» #hl-+#I,-na.BE), +44j,, +e, 4#/L I/ L Il 'IL il L il +
+ nS + u

con le variabili che assumono il seguente significato:
V/L = valore aggiunto per addetto .
M/L = acquisti di materie prime e secondarie per addetto
W/L = costo del lavoro per addetto (al lordo di contribuzioni)
AK/L = investimenti per addetto nel quadriennio precedente
B/L = rapporto tra operai e forza-lavoro totale
HIL = ore lavorate per addetto
S = fatturato totale (proxy per la scala di produzione)
tutte quelle in valore sono riportate a valori costanti 1977

Tale specificazione deriva da un modello di determinazione di
prezzo in regime non concorrenziale, basato sul mark-up sui costi
variabili. In particolare è possibile identificare esattamente i seguenti
parametri:

l = mark-up sui costi variabili
h = quota di costo del lavoro variabile sul costo del lavoro totale.

Gli altri parametri del modello (/3, y, <5, 77) non pongono partico­
lari problemi di identificazione, essendo relativi a variabili che - in
questo ambito - possono essere considerate esogene, esplicative di
variazioni della produttività fisica, e non correlate con variazioni nella
struttura del mercato (la quale viene invece colta dal mark-up À).

Il nostro interesse era mirato a verificare l'esistenza di modifiche
strutturali intervenute nei due quadrienni 1973-77 e 1977-81: da un
lato il più elevato grado di apertura dei mercati mondiali, a cui do­
vrebbe corrispondere una riduzione del mark-up M; dall'altro la mag­
giore rigidità del mercato del lavoro (e quindi della struttura dei costi
di impresa), i cui effetti dovrebbero manifestarsi attraverso una ridu­
zione della quota h di costo del lavoro variabile. .

Per questo motivo tutte le nostre stime sono state costruite tenen­
do separati i due quadrienni 1973-77 e 1977-81: il numero di osser­
vazioni temporali è quindi uguale a 2, e lo scopo dell'esercizio è

quello di confrontare le stime dei parametri ottenute nel primo qua­
driennio con quelle relative al secondo. Le stime sono disponibili per
sei settori su otto. Come commenteremo più avanti, troviamo scarse
verifiche per la prima ipotesi, molto robuste per la seconda.
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Si consideri la tab. 1 che riporta le stime dei coefficienti nell'
quazione [] per ciascuno dei regressori che compaiono nell'equazi.
ne della produttività. In questo caso il ntardo tra x, e x,-1 è di 4
anni - costante per tutte le imprese del panel. Nonostante la lunghe2.
za del ritardo tra osservazioni contigue, tutti i coefficienti stimati so­
no vicini a 1 (non si riportano, per brevità, gli R2, sempre superiori a
0,9), con l'unica eccezione per la variabile AKL, che riflette gli inve­
stimenti delle imprese.

T. I. Stima dei coefficienti di autocorrelazione o (OLS su equa. [))

(MIL) (/L) (HIL) (B/L) (S) (4K/L)

Indu- 1973- 1977- 1973- 1977. 1973- 1977. 1973- 1977- 1973­ 1977- 1973.
stria 1977 1981 1977 1981 1977 1981 1977 1981 1977 1981 1977

316 0,966 0,972 1,076 1,008 0,849 0,956 0,958 0,971 1,191 1,19 0,071
323 0,953 0,881 1,051 1,032 0,988 0,959 0,964 0,972 0,998 1,10 0,807
436 0,895 1,124 1,243 1,122 0,961 0,916 0,975 0,975 0,990 123 0,568
453 0,804 0,642 1,132 1,106 0,645 0,928 0,989 0,972 0,908 1,11 0,704
467 0,883 1,057 1,269 0,965 0,351 0,932 0,974 0,970 1,043 1,32 0,844

L'esistenza di effetti individuali è stata oggetto di verifica con il
test di specificazione i proposto da Hausman-Taylor: tale test serve
a verificare l'ipotesi che effetti individuali e regressori siano correlati.
I valori del test - non riportati in questa sede - conducono ad un
rifiuto sistematico dell'ipotesi nulla: si deve quindi concludere che
effetti individuali e regressori siano correlati, e conviene pertanto
adottare procedure di stima adeguate.

. La tab. 2 pone a confronto i risultati ottenuti per due sotto-perio­
di 1973-77 e 1977-81, con tre procedure di stima diverse:

a) OLS (minimi quadrati ordinari) sulle due cross-sections 1973­
77 e 1977-81;

b) OLS sulle due cross-sections di cui sopra, introducendo tra i
regresson anche il valore ritardato (4 anni) della variabile dipendente
(V/L);

e) FDE (stimatori «wvithin», differenze prime 1977-73 e 1977-81).
Porre a confronto gli stimatori OLS (in cui si trascurano gli effetti

individuali) e quelli FDE (teoricamente adeguati per eliminare l'effet­
to distorsivo degli effetti individuali) è del tutto naturale '. Restano '

' Occorre ricordare, tuttavia, che - indipendentemente da qualsiasi altra conside
razione - il metodo FDE comporta un peggioramento dell'efficienza delle stime. Infatu
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dubbi derivanti dalla forte autocorrelazione riscontrata in tutti i re­
gresson1, e degli effetti distorsivi (verso zero) che possono infi · 1· FDE Q · a • Ic1are testume •. uesu errem sono, invero, molto frequenti e vistosi nei
parametn di (MIL), (HIL), (AK/L), meno frequenti nei parametri di
(W/L); sembrano invece assenti per quanto riguarda i parametri di
(BIL) e ().

Nella tab. 2 sono riportate anche stime OLS con (V/L)_, tua i
regressori: I 1potes1 sottostante questa prova è che (V/L)_, possa co­
stituire una buona «proxy» degli effetti individuali. A priori l'ipotesi
sembra verosimile, nel senso che - come vari studi hanno rilevato 2 _

si manifestano forti persistenze nei comportamenti delle imprese, in
particolare tra quelle di piccola dimensione (come sono quelle ogget­
to della nostra indagine). Se il motivo della persistenza è riconducibi­
le alla presenza di un imprenditore dotato di certe caratteristiche per­
sonali (positive o negative), qualche indicatore di performance di im­
presa potrebbe fare all'uopo.

I risultati mostrano che le stime che si ottengono presentano dif­
ferenze abbastanza marginali rispetto a quelle ricavate con gli OLS
nelle cross-sections 1973-77 e 1977-81. Le differenze sono invece no­
tevoli con le stime FDE. Il fatto che l'introduzione di (V/L)-1 non
sposti i risultati verso quelli delle stime «within» potrebbe essere in­
terpretato, a prima vista, come un'indicazione che (V/L)-1 non sia
una buona «proxy» per gli effetti individuali. Se, tuttavia'. si tiene in
considerazione quanto osservato in precedenza sul probabile bias ver­
so zero delle stime FDE (per effetto della struttura di autocorrelazio­
ne di molti regressori) la conclusione diventa quanto meno dubbia. A
nostro parere il problema resta del tutto aperto. . . .

Prima di passare al secondo punto metodologico, conviene riassu­
mere brevemente le indicazioni di carattere economico che emergono
da queste stime:

1) non sembra esservi una riduzione del mark-up ? tra il 1977 e
il 1981 così come avevamo ipotizzato. Utilizzando le st1ffi~dOLSde
OLS in tre casi su sei il mark-up aumenta nel 1981. Consideran °
invte stime FDE (con tutte le cautele del caso), non sembra esser-
vi alcun mutamento sostanziale nella strutur del",""3j yosi

2) sembra invece sistematicamente contermata (tab.

dalla [2], si ottiene

E(u;,1 - u;,,-iY = 2 ~
. . . . ti In effetti la tab. 2 conferma che - in ~

nell'ipotesi che gli u non siano auto9, jij, e di conseguenza turi i singoli
casi su 6 - ~ (OLS) è c(rca la met~ 1 ." Il' OLS.
coefficieni FDE hanno variana magggr,"%",jfia - B. Contini (1989).

2 In particolare, D. C. Muellcr [19861, P
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T. 3. Stime di-A eh dalle equazioni diproduttività (fr. tab. 2)

i i
1977 1981 1977 1981

Industria
FDE OLS FDE OLSOLS FDE OLS FDE

316 0,129 0,047 0,098 0,091 0,94 0,87 0,57 0,54
322 0,066 0,0 (no) 0,070 -0,049 (no) 1,07 0,68 0,43 0,60
436 0,088 0,044° 0,101 0,098 0,92 0,84 0,47 0,45
453 0,164 0,105 0,221 0,143 0,86 0,97 0,31 0,40
467 0,044° 0,046 0,140 0,047° 1,00 1,08 0,43 0,30
483 0,184 0,105 0,045° 0,097 0,92 1,17 0,61 1,24

che la quota di lavoro variabile h si sia sensibilmente ridotta tra il
quadriennio 1973-77 e quello successivo 1977-81, a testimonianza di
un irrigidimento della struttura dei costi di impresa. Le indicazioni al
riguardo sono identiche e molto robuste, sia che si considerino le
stime OLS che quelle FDE.

Per completezza - ed a conferma delle indicazioni suggerite dalla
specificazione [4]- si riportano in tab. 4 gli stimatori di {J((J-1)
ottenuti regredendo le differenze prime di (V/L) sui valori ritardati di
tutti i regressori. In quasi tutti i casi i coefficienti stimati non sono
significativamente diversi da zero. Da tali coefficienti è comunque
possibile ricavare stimatori di fJ dividendo ciascuno per (-1), dove
è quello stimato dalla [3] e riportato in tab. 1. La tab. 5 riporta gli
stimatori cosl ottenuti dei coefficienti [: si tratta di numeri palese­
mente insensati da un punto di vista economico. Ciò fornisce confer­
ma, ancorché solo intuitiva, della scarsissima attendibilità di stimatori
ottenuti da una specificazione del tipo [4], quando o è prossimo a 1.

3. Il secondo problema cui vorremmo accennare trova origine in
alcuni recenti studi empirici su panel-data di impresa: un approccio
che si rileva utile come strumento di analisi esplorativa, preliminare
all'applicazione di modelli specificati in modo rigoroso, è quello di
suddividere le osservazioni campionarie in gruppi, omogenei al loro
interno rispetto ad alcune caratteristiche prefissate o latenti, molto
differenziate tra I gruppi.

Le tecniche che danno luogo a questi raggruppamenti sono nu
merose: l'analisi discriminatoria, la cluster analysis, o anche - pl'
semplicemente - la suddivisione del campione in quartili rispetto alla
funzione di ripartizione di qualche indicatore campionario di perfor·
mance.

Un esempio è quello del raggruppamento delle imprese a seconda
della persistenza di utili lordi: all'interno di ogni settore produttivo le
imprese sono state suddivise a seconda della loro posizione nella di
stribuzione di frequenza congiunta del rapporto tra utili lordi e valo
re aggmnto negli anru 1977 e 1981. Sia u(t) tale rapporto. Si sono
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riclassificate le imprese secondo il seguente schema a doppia entrata.
Ql Q2 Q3 e Q4 sono i quartili delle distribuzioni di u (1977) e
(1981). 'Le imprese nella cella (Q1, Q2) - ad esempio - sono quelle
che cadono nel primo quartile di/ [u (1977)] e nel secondo quartile
di f [(1981)).

Ql

fu4on) Q2
--+-----t'èrl7":>"'7
Q}

Q} Q4

Poiché nello studio eravamo particolarmente interessati a questioni
riguardanti la persistenza dei profitti delle imprese, abbiamo limitato
la ricognizione a tre gruppi di imprese:

gruppo I · imprese appartenenti alla cella (Q4, Q4), denominate
imprese «brave»;

gruppo II · imprese appartenenti alle celle intermedie (Q2, Q2),
(Q2, Q3), (Q3, Q2) e (Q3, Q3), denominate «medie»;

gruppo III · imprese appartenenti alla cella (Q1, Q1), denomina­
te imprese «somare».

Sono quindi escluse dallo studio le imprese appartenenti ai dieci
blocchi fuori dalla diagonale (che ne include altri sei). Un'indagine
preliminare aveva appurato che oltre il 70% delle imprese restavano
così sotto osservazione contro un 37,5% teorico nell'ipotesi di indi­
pendenza nelle graduatorie di u (1977) e u (1981). In sé questo risul­
tato costituisce evidenza di un notevole grado di persistenza nei livelli
di performance delle imprese.

La tab. 6 riassume, per il solo 1981, le medie campionarie oss~r:
vate in ciascuno dei tre gruppi per una serie di indicatori econom1~1

di impresa. Le differenze più vistose si trovano nelle colonne dei.«n·
cavi per addetto» e degli «acquisti per addetto»: l'appartenenza ai tre
gruppi discrimina in modo eclatante i valori medi. Le imprese «bra
ve» hanno ricavi per addetto e acquisti per addetto enormemente P"
elevati delle imprese «medie», e queste, a loro volta, mostrano val%"
assai maggiori di quelle «somare». Vi sono notevoli differenze anch
in_altre colonne: la prima (rapporto tra utili lordi e valore aggiuno
riflette semplicemente il criterio di costruzione dei gruppi, e qumd~
non può destare sorpresa. La seconda (prodotto per addetto) ne.
quasi una conseguenza. Sono invece notevoli e riflettono la gerarchia
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TA. 6. Medie campionarie di alcuni indicate : .on micro-econo» ·-:ma nei gruppi I, II, III
Industria Gruppo Frequenze Utili lordi Prodotto Ri . . .

per 4cavi Acquisti Rapporto Investi­
Valore r per per

addetto addetto addetto tra operai menti per
aggiunto e addetti addetto

(%) nel qua-
dricnnio
1977-81

248 I 12 0,.56 34,lIl 74 0,34 21,7
82,3 39,9 0,82 16,3m 41 0,04 12,3
52,3 23,6 0,88 7,1

16 I
23,9 9,0 0,90 3,174 0,54 29,8Il 151 0,31 19,3
85,7 42,8 0,81 10,3m 52 0,03 15,4
48,9 20,9 0,83 4,337,7 15,8 0,8.5322 I 24 0,54 34,1

2,9
Il 66 0,32 22,4

70,9 28,4 0,79 13,l
m 25 0,04

45,6 15,8 0,79 5718,0 34,5 ll,7 0,81 31431 I 36 0,55 31,4Il 125,8 56,6 0,81 10,650 0,31 19,3m 9
43,9 14,0 0,87 6,60,11 12,8 213 5,4 0,85 2,8436 I 46 0,54 23,5Il 92,5 43,7 0,82 5,61.53 0,27 14,7m 40,8 16,9 0,88 2,760 -0,12 10,7 22,l 7,6 0,92 1,4

453 I 42 0,49 22,9II 71,6 29,0 0,82 2,1124 0,20 12,1 29,8 12,9 0,91 13m 46 -0,18 9,8 18,2 5,7 0,93 0,8
467 I 41 0,51 24,9 14,6 35,6 0,82 6,4Il 181 0,30 17,6 44,7 20,8 0,86 9,6m 50 -0,35 12,3 29,.5 13,1 0,86 2,2
483 I 54 0,58 36,9 125,0 71,8 0,81 ll,OII 125 0,32 21,4 59,7 29,7 0,82 6,5m 39 -0,10 14,8 44,2 21,I 0,98 3,9

" gruppi le differenze nell'ultima colonna (investimenti) ed, entro
erti limiti, anche nella penultima (rapporto tra operai e addetti).

Non si notano invece differenze di rilievo tra le medie di gruppo
del costo del lavoro, come ci si attenderebbe. Differenze del tutto
"Paghe si notano tra gli stessi gruppi nel 1977 (non riportato in
ta ella per brevità) .

. In Contini [1989] questi dati sono stati oggetto di analisi detta­
gliata. In sintesi, le conclusioni che se ne possono trarre sono le se­
uenti:

) le imprese «brave» operano su segmenti di mercato più qualifi­
cato, e spuntano prezzi medi assai superiori a quelli delle unprese
«me_die»; queste, a loro volta, fanno meglio di quelle «somare»; .

ti) le imprese «brave» sono notevolmente diverse anche sotto i
Profilo organizzativo: in particolare sono maggiormente disintegrate
Verticalmente (acquistano dall'esterno molto di più di quanto non
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facciano le altre), ed il livello di disintegrazione verticale sembra un
indicatore inequivocabile di buona performance aziendale.

Il modello appropriato per «spiegare» differenze tra gruppi come
quelli I, II e ID (ma anche tra altri gruppi formati con criteri diversi)
potrebbe scriversi nella seguente forma:

[6] J=d,+a +p, e

(

i= imprese
g= gruppo
t= tempo

i gruppi (g) sono a volte latenti, a volte frutto di una scelta a priori
del ricercatore. Gli effetti a~ sono specifici di gruppo; quelli a, sono
effetti individuali. Ambedue sono invarianti nel tempo.

Non vi è motivo di ritenere che i coefficienti /3, siano gli stessi tra
un gruppo e l'altro (ad esempio, è presumibile che i fattori determi­
nanti la produttività tra le imprese «brave» siano diversi da quelli
caratteristici delle imprese «somare»). Se li costringiamo ad essere
uguali ci precludiamo qualsiasi possibilità di capire perché certe im­
prese riescono bene ed altre male. Allo stesso modo i comportamenti
delle imprese razionate dal lato della domanda sono diversi da quelli
delle imprese razionate dal lato dell'offerta.

In cosa consiste il problema? Molto semplicemente, nel fatto che
- qualsiasi sia il criterio di raggruppamento - esso farà - in qualche
modo - riferimento alle variabili y;,, e x,,, che compaiono nel mo­
dello.

Se il raggruppamento è «robusto», la variabilità di alcune x;,, (o
combinazioni lineari di esse) all'interno dei gruppi sarà molto bassa;
sarà invece elevata tra i gruppi.

La tab. 6 dimostra chiaramente la «robustezza» dei raggruppa­
menti. Un'analisi della varianza ne rafforza semplicemente le conclu­
sioni. Una stuna di una versione generalizzata della [5] dentro ai
gruppi rischia quindi di dare luogo a risultati molto instabili per pro­
blemi di multicollinearità; una stima tra i gruppi potrebbe invece es­
sere statisticamente significativa, ma inutile perché media i coefficien­
ti di diversi gruppi, esattamente quello che volevamo evitare.

La tab. 7 riporta i risultati delle stime OLS relative alla solita
equazione della produttività, effettuate «dentro» ai gruppi I, II e III,
nelle cross-sections 1977 e 1981.

La significatività delle stime relative a tutti i regressori che ma:
giormente «discriminano» tra i gruppi - (M/L), (KL), (S) - è qua!
sempre nulla. Le cose vanno un po' meglio per il coefficiente d
(W/L) che - come si e detto prima - non mostra particolare differen­
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ze tra i gruppi. Per questi motivi non sono identificabili né il mark.
up specifico di gruppo, né il coefficiente h che riflette la flessibili.
tà/rigidità della struttura dei coso di impresa.

Tutto ciò - a ben vedere - non puo sorprendere: in fondo il
raggruppamento può essere una tecnica rozza ma efficace per eviden­
ziare differenze di comportamento. È pur sempre una tecnica di ana­
lisi multivariata. Stimare un modello come [6] dentro ai gruppi equi­
vale a spremere i dati ulteriormente con strumenti non molto dissimi­
li da quelli utilizzati in fase esplorativa. È strano che i dati non si
lascino «spremere» oltre certi limiti? Noi non lo crediamo. Né cre­
diamo che si possano trarre regole «ottimali» di comportamento per
un ricercatore in questo tipo di situazioni (che sono, peraltro, molto
più frequenti di quanto si pensi). L'unica raccomandazione generale è
quella di sottoporre i dati ad analisi esplorative (di tipo essenzialmen­
te descrittivo) per scoprire se vi siano, esplicite o latenti, relazioni del
tipo di quelle evidenziate, prima di lasciarli alla mercé di sofisticati
packages econometrici che - sicuramente - tendono a oscurarle. Me­
glio ancora se questa esplorazione è guidata da ipotesi sufficiente­
mente robuste, ricavabili dalla teoria economica. Un aggancio più
esplicito tra questo tipo di analisi esplorativa e l'analisi econometrica
vera e propria sarebbe molto auspicabile. Ma, temiamo, la strada da
percorrere è ancora lunga.
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