CIENXCIEN

Episodio 31. Medir la incertidumbre en la era del relato,

con Marina Diakonova y Javier Pérez
[Sintonia de entrada]

Javier Pérez

“Esta acabando la crisis de Iran y ya estamos empezando a hablar de aranceles otra vez.
Tu tienes un actor importante como el presidente de los Estados Unidos que puede
condicionar el relato. No vamos a llegar a un acuerdo de paz.

Entonces, inmediatamente los mercados, si le asignan una cierta credibilidad, bajan.
Entonces, tu puedes intentar, puedes movilizar el relato en funcion de los distintos
emisores y como interactuan entre ellos.”

[Sintonia de entrada con indicativo: “Esto es CIENxCIEN, el podcast del Banco de
Espana”]

Ana Comellas

Vivimos tomando decisiones. Algunas son casi automaticas, qué nos ponemos por la
mafana, si vamos andando o en autobus o si nos llevamos el paraguas, pero aunque
parezcan pequefias, no acertar nos puede estropear el dia si nos mojamos o acabamos
en un atasco.

Otras decisiones pesan mas, aquellas en las que nos jugamos algo mas que un mal dia si
el resultado no es el esperado. Son decisiones como cambiar de trabajo, comprar una
casa o0 esperar un poco mas.

Tomar decisiones nunca viene con garantia. Siempre toca vivir con algo que no sabemos,
que escapa a nuestro control. Se llama incertidumbre y no es una rareza, sino la
compania habitual de cualquier decision.

¢No te da la sensacién de que en los ultimos tiempos esa compania se ha vuelto como
mas ruidosa? Antes parecia que podias decidir lanzando una moneda. Habia
incertidumbre, pero solo podia salir cara o cruz. Ahora, en cambio, parece que
necesitamos un dado, pero no uno de seis caras, sino uno de 20 por lo menos, y algunas
caras ni siquiera tienen pintado un resultado.

Y esa incertidumbre no se queda en el terreno de lo personal. También atraviesa las
decisiones de empresas, mercados, gobiernos y bancos centrales.

No es mera falta de informacion, sino cambios de reglas, nuevos factores o
acontecimientos que se encadenan y hacen que el futuro sea aun mas dificil de imaginar.



¢,Se puede medir algo tan escurridizo como la incertidumbre? ; Cémo distinguir entre el
ruido del momento y los riesgos que realmente importan? ;Y como se toman decisiones
razonables que afectan a sociedades enteras cuando el suelo parece que es menos firme
de lo habitual?

Para responder a estas y otras muchas preguntas, tenemos la suerte de que nos
acompafien Marina Diakonova, economista de la Oficina de Tendencias Globales y
Analisis de las Instituciones, y Javier Pérez, director general adjunto de Economia. Ellos
son 100% Analisis en el Banco de Espana.

Bienvenidos.

Marina

Muchas gracias.

Javier

Encantado de estar aqui.

Ana

Hemos dicho que convivimos habitualmente con ella, pero no sé si tenemos muy claro
como definirla. ;Qué es la incertidumbre?

Javier Pérez

Yo creo que cualquier persona puede posiblemente definir la incertidumbre. La
incertidumbre es no saber lo que va a pasar mafnana, independientemente de la cantidad
de informacién que tengamos. La anticipacion del futuro, o que va a pasar manana,
siempre esta sujeta a incertidumbre.

La cosa es cuando te aproximas a esa incertidumbre, puedes tener distintos tipos de
incertidumbre. Entonces, uno puede tener una incertidumbre que es medible
directamente. Este ejemplo lo pongo asi. Lanzamos una moneda, sabemos que puede ser
50% cara, 50% cruz. Eso esta claro.

Podemos tener eventos a los que no le puedo poner una probabilidad tan clara, ex ante.
Salgo al campo, hay una nube, normalmente si hay ola de calor no llueve, no cojo el
paraguas, pero hay una probabilidad pequefia de que me moje. Llueve, me mojo. Pero
podia haber anticipado este evento con alguna probabilidad y haber ido cargando con el
paraguas.

Y luego tenemos otros eventos a los cuales resulta incluso mas dificil o casi imposible
asignar una probabilidad. ¢Cual es la probabilidad que ocurra mafana una pandemia?
Cero. ¢Eso quiere decir que no va a ocurrir una pandemia? No.

¢,Cual es la probabilidad de que manana estalle una guerra? Bueno, a lo mejor hablas con
gente que sabe de geoestrategia y puedes anticipar algo. Pero tipicamente son eventos



que tienen una probabilidad cero, lo cual no quiere decir que no ocurran. Entonces, dentro
de esa categorizacion, pues tenemos que movernos con la informacion que tenemos.

Ana

¢ Y como podemos medir algo que ni siquiera sabemos si pasara?

Marina Diakonova

Primero, el hecho de que sabemos que hay incertidumbre sobre algo de futuro, esto nos
da bastante informacién ya. Porque se ha mostrado que la incertidumbre medida de cierto
modo, si contiene una sefial sobre lo que va a pasar en diferentes aspectos de la
economia. Por ejemplo, la inversion.

Y pues hay diferentes formas de medir la incertidumbre. Esta forma de que acabo de
hablar, se trata de medir la incertidumbre a través del relato, de la narrativa de cada pais.
O sea, se trata de entender la informacién escondida en la prensa de cada pais, prensa
escrita en este caso. Y lo que resulta, lo que sale de todo esto, es el indicador muy
famoso, el EPU, que es la incertidumbre sobre politica econémica.

Pues hay otro lado de incertidumbre también, bastante usado en analisis, en
investigacion, para entender lo que esta pasando en el pais, y es la incertidumbre
financiera. Ahora hay diferentes formas de medirlo. El indicador que usamos nosotros en
este estudio es el CLIFS, basicamente mide tensiones en los mercados financieros para
cada pais.

Ahora mide tres diferentes aspectos del mercado financiero, la bolsa, el tipo de cambio, la
deuda soberana, y busca si hay anomalias. Por ejemplo, volatilidad bastante alta, una
caida, y luego si hay correspondencia. O sea, si estas anomalias no pasan simplemente
en uno de los tres aspectos, sino en la mayoria de estos aspectos del mercado financiero.
Y entonces podemos decir que si, hay bastante incertidumbre en cuanto al mercado
financiero para el pais.

Ana

Y el otro indicador, Marina, el EPU, el que esta basado en el relato, ;qué datos recoge?
¢ Cémo se forma?

Marina

Basicamente, esto esta construido a partir de los articulos de la prensa que salen en los
periddicos mas grandes, mas leidos de cada pais, y mide la intensidad de la discusion
sobre la politica econdmica. Basicamente, para entrar en un poquito mas detalle, mide la
proporcién de los articulos que tratan tres temas distintos, o sea, la incertidumbre, la
economia, y la politica.

Y pues si un articulo si que habla de estos tres temas, pues lo contamos, y los otros no
contamos. Y pues mide la fraccidn de aquellos articulos relevantes. Y si es una fraccion
bastante grande, sabemos que ahora la mayoria de la narrativa del pais basicamente se
preocupa sobre la incertidumbre en la politica econdémica.



Ana

Son al final un poco como dos termémetros que tenéis, ;no? Para medir la incertidumbre
dan siempre el mismo resultado, medis la misma cantidad de fiebre utilizando uno que
otro.

Marina

Y esta es la cosa interesante, o sea, que al principio se miden a través de diferentes tipos
de datos, y lo que estamos midiendo son dos aspectos, dos caras diferentes de la
incertidumbre. Asi que no tienen que estar de acuerdo, y no estan.

Y esta es la cosa interesante, porque mirar a estos dos indicadores a la vez nos da mas
informacién que mirar solo a un indicador. Y esto es lo que estamos haciendo, estamos
intentando entender, ¢vale? ¢En qué tipos de situaciones, en qué tipos de crisis sube solo
un indicador, u otro indicador, o bueno, los dos a la vez?

Javier

Marina lo ha explicado muy bien, pero das cuenta de que lo que estamos haciendo es
preguntarle a distintos tipos de agentes, de personas. Entonces, tipicamente la gente que
escribe la prensa esta recogiendo la informacién que transmiten los agentes econdémicos,
los consumidores, los empresarios, que esta recogida por la prensa, la gente que crea
opinion.

Mientras que cuando miras a variables financieras estas, de alguna manera, interrogando
a la gente que esta operando en los mercados. Y eso te da informacién no solamente del
presente, de la incertidumbre a dia de hoy, sino que dependiendo de como le preguntes a
estos agentes, 0 a qué gente le preguntes, puedes incorporar informacioén sobre como
ven el futuro. Por ejemplo, en los mercados financieros la gente tiene que tener una visién
de lo que va a pasar mafana, porque cuando tu tomas una decision de inversién hoy,
estas trayendo parte del futuro, va a tener efectos en el futuro.

Por ejempilo, el petrdleo. Tu tienes una empresa de barcos, la empresa de barcos necesita
tener combustible hoy, mafiana, pasado, y no puede estar dependiendo de que el
combustible valga este a 100 dolares, o a 50, o a 200.

Puede ser que, por ejemplo, a dia de hoy, cuando tu miras las negociaciones en torno a la
guerra de Iran, el precio del petrdleo ha pasado de 90 a 100 a 70 en muy poco tiempo.
Los mercados, ademas, te dicen, y el precio del petréleo hoy es 70, y mafana no, también
es 70, y pasado mafnana también es 70. Estan viendo esto.

Mientras que, cuando miras los diagnosticos, por ejemplo, que estan haciendo la gente
que opera, que intenta extraer sefales de geopolitica, son un poquito mas cautos. ¢ Por
qué? Porque no han llegado todavia a un acuerdo.

Entonces, tu puedes tener que, en algunos momentos, estas sefiales, como explicaba
Marina, pueden ser divergentes porque, a lo mejor, los mercados piensan que hay menos
incertidumbre o que hay mas incertidumbre, mientras que otro tipo de agentes piensan
que va a haber mas o menos, en funcién de como les afecta también.



Por eso tienes que interrogar o intentar extraer informacion de distintos tipos de actores
en la economia, y luego ver como combinas esa informacion, que a veces va a ser
coherente y a veces va a ser contradictoria, incluso.

Ana

Y entonces, en vuestro estudio, Marina, ¢ qué resultados obtenéis? ;Qué nos cuentan
estos indicadores?

Marina

Pues para entender diferentes tipos de crisis recurrimos a otro marco, entender de qué
habla la prensa del pais en el momento, los temas que se trata la prensa. Y pues €so nos
da mas informacion sobre el tipo de crisis, de donde viene la crisis.

Pues definimos tres tipos de crisis.

Primero, es la crisis que es una crisis puramente doméstica o institucional, que resulta en
una subida, en la subida del indicador de la incertidumbre de politica econdmica. El
indicador financiero, las tensiones financieras siguen bajos. Y durante estos momentos la
prensa habla de politica, habla de los sectores, de la economia, este tipo de cosas.

Luego, hay la crisis puramente financiera, que sélo se ve reflejado en los mercados
financieros, en donde el CLIFS, el indicador de tensiones financieras sube, y el EPU, el
indicador de la incertidumbre de politica econdmica, sigue baja. Y eso no afecta, o sea, la
prensa no habla de los sectores, se enfoca mucho en el mercado financiero.

Y luego, hay el tercer tipo de crisis, la crisis mas profunda, con grandes alcances, la crisis
sistémica, esto es, por ejemplo, pues el COVID, o la gran crisis financiera, o la guerra de
Ucrania y sus consecuencias. Eso afecta a todas partes de la sociedad, y entonces,
suben los dos indicadores de la incertidumbre, y es la crisis mas, tal vez, peligrosa.

Javier

La cuestion es, ¢donde miras? Entonces, como dice Marina, si tu decision es, jva a llover
o no va a llover?, pues, coges el paraguas o no lo coges. Eso es facil.

Pero si eres una empresa multinacional que tienes que invertir, pues, efectivamente, te
puede preocupar que haya presupuesto o que no haya el presupuesto. ;Qué esta
pasando en Iran? Porque tengo exportaciones que vienen por la region. Si va a haber una
crisis financiera o no. ¢Qué esta pasando en Estados Unidos? ;Como va a acabar el
Mundial? Entonces, tienes que tomar muchas decisiones sobre la base de, dices, ¢donde
miro?

Entonces, la capacidad que tenemos de mirar, en una direccién u otra, es limitada. Por
eso, distintos agentes focalizan en una direccién u otra.

Dicho eso, cuando vemos que todos, a la vez, miran y estan preocupados, quiere decir
que tienes un nivel de incertidumbre mucho mas elevado, que son estas crisis sistémicas
que decia Marina.



Ana

&Y qué efectos tiene la incertidumbre en la economia real? ;Cambia las decisiones de
consumo e inversion, en el caso de los agentes, de las familias y las empresas? Y luego,
también, a nivel institucional, ¢ cambia las decisiones de un organismo como el Banco
Central Europeo, en nuestro caso?

Javier

En general, la incertidumbre actua, digamos, como un freno. Entonces, si yo no sé lo que
va a pasar manana, con mi situacion financiera, o algo que pueda afectar a mi puesto de
trabajo, seguramente voy a intentar ahorrar hoy, por lo que venga mafiana.

Si yo soy una empresa y tengo incertidumbre sobre qué va a pasar con los aranceles en
Estados Unidos, si estoy exportando a Estados Unidos, pues, a lo mejor, antes de que
entre en vigor los aranceles, exporto mas, o a lo mejor acumulo, esperando que se
resuelva el marco en el que estamos. Entonces, en general, es un freno.

Eso no quiere decir que la gente no pueda tomar decisiones, porque obviamente, a veces,
estamos posicionados en una situacion de incertidumbre muy elevada, de manera
continua. Llevamos unos afos que nos ganamos para sustos, ¢no?

Entonces, tienes un susto, tienes un COVID, tienes Ucrania, tienes el Oriente Medio, mas
todas las cosas, pues, domésticas, de todo tipo. Entonces, se trata de reconocer esa
situacion y tomar decisiones.

Ahora, {como tomas una decision bajo incertidumbre? Cuanta mayor sea la
incertidumbre, mayores son los escenarios, o digamos, los futuros que te tienes que
dibujar, y qué harias en cada uno de esos futuros.

De nuevo, tipicamente, para una familia, los futuros posibles no son muchos. Para un
decisor de politica econdmica, los futuros posibles, a veces, son mas. Entonces, si nos
ponemos en la crisis actual, que esperemos que se resuelva en Oriente Medio, nos
ponemos el 27 de febrero.

Estamos en un fin de semana en el que, de repente, vemos que empiezan las hostilidades
en Oriente Medio. Y a la semana siguiente, bueno, a las dos semanas siguientes, habia
una reunién del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo. Entonces, cémo le
proporcionas esos elementos de juicio que necesita el policy maker para tomar su
decision?

Cuando lo unico que sabes es que hay un conflicto, que estan bloqueando Ormuz, que es
un evento del que no tienes ningun tipo de informacién previa porque no ha ocurrido.
Nadie ha bloqueado un estrecho de esas caracteristicas en los ultimos 100 afos.

Entonces, ¢qué haces? Dices ahi, ¢va a estar el estrecho de Ormuz cerrado dentro de un
mes, dentro de tres meses? ¢Van a llegar un acuerdo de paz enseguida? ;Van a tener
efecto, digamos, la politica estadounidense de presion? ;O van a aguantar los iranies? En
ese caso, simplemente tienes que pintar escenarios y asignar una serie de probabilidades,
si puedes, o al menos asignar unas narrativas, narrar que va a pasar.

Bueno, pues tengo, oye, si en condiciones normales estaremos en un escenario en el que
el precio del petroleo se queda en tal nivel y la inflacion llega a tanto. ¢ O qué ocurre si
efectivamente el conflicto escala? Entonces tendria un escenario muy adverso. Oye,



entonces vamos a pensar en ese futuro un poquito distdpico, no? Oye, pues ese futuro
distopico me lleva a un momento en el que los mercados financieros se ponen nerviosos y
tenemos un episodio, una reaccién en cadena. Esa reaccion en cadena hace que el precio
del petroleo se haga a 250.

Pero también puede ser que lleguen a un acuerdo y se resuelvan el fin de semana, porque
hemos tenido episodios previos recientemente, también de bombardeos, que han
acabado rapidamente. Oye, pues entonces volvemos a la normalidad.

Entonces ese menu no es que reduzca la incertidumbre que tiene el decisor de politica
economica, no la reduce, pero al menos le permite posicionarse o asignar probabilidades
o tomar una decision condicional a.

En general, cuando tienes tantisima incertidumbre, si no puedo asignarle una probabilidad
muy elevada a un solo escenario, y todos los escenarios son igual de probables o de
improbables, entonces seguramente lo mejor es esperar.

Entonces, muchas veces en politica monetaria, la decision que tomas es, bueno, voy a
esperar hasta tener mas informacién, que fue lo que trasladé publicamente el Consejo de
Gobierno del Banco Central Europeo en ese momento. Es decir, publicamos unos
escenarios, estos son posibles mundos, no puedo asignarte una probabilidad, necesito
mas informacién. Y cuando vaya teniendo mas informacién de como esta crisis se va
desarrollando y como va afectando a la economia real, entonces tendré mas elementos
de juicio para tomar esa decision.

Marina

Y en cuanto a dénde aparece luego esta incertidumbre, los mejores estudios que miden la
incertidumbre, pues muestran que va a verse reflejada tanto en el comportamiento de los
inversores, 0 sea, empresas Y tal, van a invertir menos o van a contratar menos, como en
los indicadores macro. A nivel de la economia de todo el pais.

Ana

¢ Como las proyecciones macroeconémicas que hacemos nosotros?

Javier

La proyeccion macroecondmica estandar en condiciones normales es lo que llamamos
como un escenario base, es el escenario mas probable.

Por eso normalmente no publicamos escenarios, normalmente publicamos una senda de
proyecciones, que de nuevo esta sujeta a mucha incertidumbre, cuando decimos 2.3
puede ser 2.3, 2.7 0 0.8, hay unas bandas de incertidumbre, pero en general es el
escenario mas probable, esto es lo que llamamos las proyecciones habitualmente.

Cuando el escenario base empieza a perder probabilidad e incluso ni siquiera es la senda
mas probable es entonces cuando, desde el punto de vista de comunicacion, publicamos
escenarios, que es lo que venimos haciendo en los ultimos trimestres, o hicimos cuando
ocurrio el COVID, porque si tu nos pones un numero, en términos de comunicacion, el
publico, la prensa entiende que es 2.3, y es un numero que esta escrito en piedra.



Ana

&Y qué relacion hay entre los indicadores de relato y los indicadores financieros? Si el
relato se dispara, ¢ puede condicionar la perspectiva financiera en los mercados?

Marina

Si, seguro, por ejemplo, a través de varios canales, o sea, cuando economistas hablan de
esto, ellos miran canales, coémo se traslada a la economia. Ahora, acabo de mencionar,
pues el canal de inversion, el canal de contratacion y hay otros canales, supongo que mas
vinculados al sistema financiero.

Javier

Complementando esto que dice Marina, claro, ten en cuenta, dependiendo de dénde
mires, tu lo que estas captando son narrativas. Entonces, obviamente, esas narrativas se
retroalimentan entre si, las narrativas que tienen los mercados financieros, que estan
jugandose su dinero, las narrativas que tiene la prensa cuando esta leyendo determinadas
decisiones gubernamentales o determinadas decisiones empresariales, pero estas
narrativas, al final, no dejan de ser, de reflejar, en gran medida, la subjetividad de las
personas que emiten esos mensajes.

Entonces, de nuevo, lo hemos visto en la crisis de Iran, lo vemos en la crisis de los
aranceles y, de hecho, esta acabando la crisis de Iran y ya estamos empezando a hablar
de aranceles otra vez. Tu tienes un actor importante como el presidente de los Estados
Unidos que puede condicionar el relato. No vamos a llegar a un acuerdo de paz.

Entonces, inmediatamente los mercados, si le asignan una cierta credibilidad, bajan.
Entonces, tu puedes intentar, puedes movilizar el relato en funcion de los distintos
emisores y como interactuan entre ellos.

Y esto tiene que ver con el hecho de que estamos captando, en gran medida, elementos
que son subjetivos, porque no deja de ser la asignacion de estas probabilidades, no deja
de ser un elemento subjetivo, que luego se va objetivando en funcion de los datos que
van entrando. Pero esa parte subjetiva siempre esta sujeta a que los distintos emisores y
receptores la interpreten de una manera u otra.

Marina

Porque, al final, ;,como toman decisiones los agentes econdmicos? Usando expectativas.
¢ Cémo se forman expectativas? Muchas veces a través de los relatos.

Por eso es muy importante ver que esta en la narrativa del pais. También es muy
importante controlar la narrativa por la parte de las instituciones.

Ana



Teniamos el refran de que el dato mata al relato, que es lo que solemos utilizar en
comunicacion, que no siempre se queda mejor con una historia que con un dato. Pero
ahora podemos afadir también que a veces el relato modifica el dato.

Javier

El relato modifica la percepcion que tienes del dato. O la interpretacion que tienes del
dato. O sea, el dato y el relato efectivamente tienen esta relacion un poco de amor y odio,
como bien has explicado. Pero depende un poco del peso que tengas. En estadistica, voy
a soltar una cosa un poco asi, en estadistica hay una cosa que se llama la estadistica
bayesiana.

Lo que quiere decir es que tu tienes informacion, tu partes de la informacion de, de nuevo,
yo he salido al campo y miro la AEMET y hay un 10% de lluvia. Esta es mi informacion a
priori, entonces sobre eso decido si voy al paraguas o no.

Ahora abro la puerta y veo una nube muy negra. Entonces a lo mejor es un dato, veo la
nube negra. Esa nube negra hace que a lo mejor aumente la probabilidad de coger el
paraguas al 40%, tengo un 40%. Voy con el paraguas cargando o dejo el paraguas y me
mojo.

Hay veces que el dato, si yo doy un siguiente paso y salgo por la puerta de mi casa y
empieza a llover, el dato ha matado al relato de no quiero ir cargando con el paraguas.

Entonces es importante que la informacion a priori que uno tiene, que esta muy dominada
efectivamente por el relato, por la informacion subjetiva, tienes que ir actualizandola con la
informacioén, digamos dura, la informacion observable y esa informacion observable al
final es la que te vas incorporando.

Entonces al final todos somos decisores bayesianos en el sentido de vamos incorporando
informacidn subjetiva con informacion objetiva de distintas fuentes y sobre esto vamos
tomando decisiones.

Ana
Si os parece me quedo con tres ideas de nuestra conversacion.

La primera es que la incertidumbre es incierta hasta para medirla, pero que realmente
forma parte de todas las decisiones que tomamos a nuestro dia a dia y no es una
excepcion, sino la norma, que tenemos que convivir con ella.

Que la incertidumbre de hoy no sirve para tomar decisiones con respecto al futuro como
tal, pero si que nos sirve para en vez de buscar quiza una unica solucién a qué va a ocurrir
en el futuro, pues poder montar diferentes escenarios.

Y por ultimo que parece que vivimos en una incertidumbre permanente también porque
estamos rodeados de relato, estamos recibiendo un bombardeo constante de
informacidn, de cosas que estan pasando, pero que a lo mejor nos focalizan en una cosa
mas que en otra y que no toda la incertidumbre que vemos alrededor afecta a la
economia.

Y ya si me permitis la Ultima pregunta, es una suerte, Javier que la hayamos cambiado
porqgue repites episodio y asi nos podemos conocer un poco mas. ¢ Qué hace un



economista como tu, y una fisica como tu en un sitio, como el Banco de Espafia, tu
después ademas de haber pasado por varios paises?

Marina

Pues mi formacion es en el analisis de sistemas complejos a nivel doctorado, e-sea
sistemas que contienen muchisimas partes pequefas y cuyo comportamiento a nivel del
sistema es diferente, como por ejemplo una bandada de pajaros que vuela formando
patrones bonitos.

Y pues para estudiar estos sistemas grandes se utilizan algoritmos que luego formaban
parte de lo que se llama ahora data science, la ciencia de datos y es asi como entré en el
Banco hace seis afios durante la pandemia como cientifica de datos, o sea que mi papel
aqui es, bueno se centra en analizar datos tal vez no tradicionales, como por ejemplo la
prensa, a través de los cuales por ejemplo calculamos estos varios indicadores del riesgo
geopolitico, de polarizacion o de incertidumbre.

Ana

Me has dejado alucinada. Madre mia, de verdad se necesitan muchos perfiles en el
Banco. Cuéntanos tu Javier.

Javier
Muchisimos perfiles.

Yo estaba pensando en lo de la bandada de pajaros esta. En general funcionamos mucho
y esto tiene que ver con esto del relato que contabas antes, como bandada de pajaros en
el sentido de que todos vamos en un poco la misma direccion, por donde sopla el viento.

Es cierto que trabajar en una institucién como el Banco de Espania, en la cual valora el
analisis profundo, el entender los problemas, el aportar evidencia, el intentar darle
preeminencia al dato frente al relato, pero bueno intentar aportar en el relato a través de
datos, pues es una experiencia relativamente privilegiada, sobre todo cuando tienes la
posibilidad de entrar en el asesoramiento de la gente que toma realmente esas decisiones
importantes con toda esa evidencia.

No hay muchas instituciones en el ambito de la economia, evidentemente hay ministerios,
hay gente que hace politicas econdémicas, pero donde puedas desde la independencia y
desde el rigor contribuir a ese debate para hacer nuestra bandada de pajaros vaya a la
direcciéon mas adecuada.

Ana

Pues muchisimas gracias a los dos, Marina por participar por primera vez en el podcast,
Javier por repetir, estamos encantados, y nada, por ensefiarnos un poco a distinguir la
incertidumbre del ruido. Muchas gracias.



[Sintonia de salida]

Soy Ana Comellas y todo lo que escuchas en este podcast es 100% Banco de Espania.

Puedes escuchar todos los episodios en nuestra web www.bde.es.podcast, en Youtube
Podcast, en Spotify o en tu plataforma de audio favorita. Si entras en nuestra web vas a
encontrar un monton de informacion sobre la incertidumbre y el estudio que ha hecho

Marina y puedes encontrar también todas nuestras publicaciones y los servicios que te
ofrece el Banco de Espana.

Muchas gracias por escucharnos.

[Sintonia de salida]


http://www.bde.es.podcast/

