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Fernande Trias de Bes
Escritor v economista

Profesor asociado
espedialista en innovi
reatividad

El empresario,
sometido a un
aluvion de
previsiones de todo
tipo de instituciones
no siempre
coincidentes, se

pregunta: icon qué
fundamentos realizan
sus predicciones los
distintos analistas?”

;CUESTION DE PUNTERIA?

nconjunta de profe-
sores acabamos de
presentar la DIA-
NA ESADE, que in-
o dica  cudnto  se
aproxitan o desvias fas st
ciones a la hora de predecir of
PIB espafiol. Nuestro objetive
no s encumbrar ni denostar a
nadie. Todo ko contrario: nues-
tro reconocimiento para quie-
nes elaboran previsiones, Ls
una dificil tarea, asociada a una
determinada probabilidad de
erTOr.

Damos este pasyu porgue o8
absolutamente necesario. Bl em-
presario, sometido ¢ un aluvion
de previsiones de todo tipe de
instituciones (Nnancieras, priva-
das, pahlicas, académicas) no
siempre coincidentes emtre sL
se  pregunta: Quién  acierta
mas? ;Con que fundamentos
can sus predicciones los
distintos analistas?

Esperamuos en ¢ futuro abor-
dar la segunda cuestion, De mo-
mento, lo hacemos en la prime-
va: el grado de acierto, Porgue
raraniente se contrasta la pre-
diceitn con el dato real despuds
observadao, De ahi este indica-
dor, mas concebido como un no-
tarke gue commo un juez, No juz-
gamos, dejamos constaneia.

Entre 2003 v 2007, la ténica
era es se en medio punto
de PIB. En un entorno estable,
los modelos atinaban. Llegd la
erisis v, en otofio de 2007 las
previsiones para 2008 se desvia-
ron 2,1 puntos de PEB en prome-
die. Y las de otofio de 2008 para
2009 jen 4.1 puntos de PLB! Pa-
ra que nos hagamos una idea, el
centro de la DIANA adjunta,
ese punto donde, al clavarse un
dardo, normalmente aplaudiria-
mws, habria sido, tres afios an-
tes... ol perimetro exterior de la
diana! De no sitnar el punto de
partida en L3 puntos de P18 no
se apreciarian visualmente Jos
resultados,

Pere gpor qué unos han acer-

taclo mas gue otros? (3 mds bien:
shan errado menos?

José Carlos Diez, de Intermo-
nwey, do tene claro: “me i de los
maodelos cuantitativos hasta gque
sus resultados no encajaron con
la teoria ceondmica porgue, co-
mer decia Rojo, cuandoe vienen
curvas, los modelos patinan; on
el 2008, decidimos desligarnos
delmodelo. $in estabilidad finan-
ciera o orédito no podiamos far-
nos de los modelos”.

José Raman Diex, de Caja Ma-
drid, explica gue “los modelos de
prevision del PIB suelen dar po-
ca mpertancia ol lado financie-
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funnte; ESADE

ey Pt‘l‘() ('Uﬂﬂdﬂ L{L‘.[(‘JL’K“EE)S en
verana de 2007 que en los mercs-
dos financieros se estabs gestan-
do algo Importante, con mpor-
tantes distorsiones en el funcio-
naticnto de los mercados de -
nanciacion mavorista v de deuda
publica, decidimos dar mds rele-
vanecia al posible Impacto en el
medio plaza de la vertiente finan-
ciery sobre la economia real”.

rERRELACIONES

arfa Jesus Fernandez Sdnchez
(FUNCAS), exphea que sus previ-
stones “se claboran a partir de
una representacion muy comple-

Intermoney

CEPREDE

ta v detaliada de las interrelacio-
nes entre Iag distintas variablos,
lo que o tencia in-
terna de Los des-
cquilibrios acumulados en la coo-
nomia espafola, el clevado on-
deudamiento o el exceso de capa-
cidad productiva de la construe-
cidn hicieron que se¢ avanzasen
BROS Meses a pronesticar el cam-
bio de signo del B del 2008,
Antont Espasa, (Flores de Le-
mus, Univ. Carlos 11D explica
que “los logros de nuestras pre-
diceiones se deben a ser realiza-
das exclusivamente por modelos
ceonométricos,  recogides  en

NQTA: Lon el fin de apreciar visualmentelas
diferendias entre |as instituciones, el puntode
partids de la escala de este grafien se ha
establecide en 1,5 puintas del PIB.
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nuestras pUbHCZlCi(}DCS ‘113{01‘}]‘&*
cicnes v hacionaies. No sélo abor-
damos el agregado del PIB, tam-
bién modelizamos todos sus coim-
ponentes de ofertay demanda, te-
niendo en cuertta sus terrelacio-
nes v utilizando indicadores eco-
nomices, que, st es necesario, se
predicen con modelos no linea-
les. B PLB se predice combinan-
do las predicciones procedentes
de los componentes de oferta v
de los de demanda, ¥ se dan resul-
tados sobre las msas de creck
miente anual y trimestral de to-
dos los componentes ¢ intervalos
de confianza para el PIB en for-
ma de grifico de abanico™.

Es interesante gue dos postu-
ras antagonicas arrojen resulta-
das parcios. Caja Madrid, e Inter-
l]}('!l]e}’ Creeit qHC en IMomentos
de inestabilidad fnanciers, los
maodelos tenen una capacidad B-
mwirada, v que Is experienciz o la
realidad de los mercados finan-
cieros pueden ser mds fables. O,
como dice FUNCAS, “los mode-
los puramente econométricos fa-
o en sitmaciones de cambio:
hay que completarios con el senti-
do comun”.

En otre extremo, Antoni Espa-
sa, contundente, afirma que casi
todas las instituciones modifican
a posterion lo gue Indican los mo-
delos, v que ellos se cifien exclusi-
vamente a lo que la ciencia econo-
métrica predice.

En el caso del Goblerno, niuna
cosa ni la olra. Entre 2003 v
20437, sus previsiones eran e fays
mejores. Su posicion actual en la
diana tiene una explicacion: of
“negacionismo” de la crisis. Co-
mo explicd Sala i Martin, al co-
mentar fa DIANA ESADE en
RACL, las instituciones pablicas
necesitan sostener que las cosas
san a ir bien.

Lastima que fa prevision del
PIB sea i de esas exousas por-
que los empresarios, cuando ¢l
boran sus presupuesos, precls
realisre; no que intenten gestio-
nar sus expectativas.




