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Siguiendo la economia con

nuevas fuentes de datos
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El 2020 ha supuesto un punto de inflexién en el estudio de la evolucién de la actividad econémica. La llegada de la crisis

sanitaria y las subsecuentes restricciones han provocado las dislocaciones econémicas mds vertiginosas nunca antes

vistas en nuestra historia, con cambios en la actividad real que se sucedian de un dia a otro o de una semana a otra, a

diferencia de lo que tradicionalmente se ha visto en crisis anteriores. Los economistas se han lanzado asi a la bisqueda

de nuevas fuentes de datos para el seguimiento y previsién de la actividad econémica a tiempo real.
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Histéricamente, los economistas (o los macroeconomistas)
han estado familiarizados con el uso de datos de frecuen-
cia trimestral o anual para el andlisis y seguimiento de la
actividad econémica o la elaboracién de proyecciones. No
fue hasta los afios 9o, con el desarrollo de las técnicas de
andlisis de series temporales mds avanzadas, cuando se
hizo uso de datos mensuales para el seguimiento de los ci-
clos econdmicos (Stock y Watson (1989)). No obstante, fue
la Gran Recesién de 2008 la que actué como detonante de
la propagacién y divulgaciéon de una de las metodologias
mds populares de la tltima década, los modelos nowcast.

Esta novedosa técnica lidiaba con una problemati-
ca comun a la hora de realizar previsiones y seguir la
economia: el significativo retraso en la publicacién
tanto de los datos anuales como los trimestrales

respecto a la finalizacién del respectivo afio o tri-
mestre. Por ejemplo, actualmente, el Instituto Nacio-
nal de Estadistica (INE) publica los datos trimestrales
adelantados del Producto Interior Bruto (PIB) esparfiol
con 30 dias de retraso respecto al final del trimestre,
y los datos finales con casi go dias de retraso. Si mira-
mos los datos anuales, a pesar de poder realizar una
estimacién con los datos trimestrales, no serd hasta
pasados nueve meses cuando se obtenga la informa-
cién final del afio previo. Por otro lado, datos de ca-
rédcter mensual como los de afiliados a la seguridad
social, las matriculaciones de vehiculos o los indices
de produccién industrial, suelen ser publicados con
un retraso de apenas unos pocos dias respecto al mes
finalizado. De esta manera, durante la Gran Recesién,
esta contrariedad supuso una gran desventaja para los
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bancos centrales y las instituciones publicas a la hora de
medir la trascendencia y magnitud de la crisis derivan-
do, a su vez, en estimaciones menos precisas de la activi-
dad econémica real.

De este modo, a partir de finales de los afios 2000,
comenzé a promoverse el uso de esta metodologia tanto
en bancos centrales como en instituciones encargadas de
tomar decisiones en el 4mbito de la politica econdémica,
convirtiéndose en herramientas de gran utilidad. En Es-
pafia, los precursores de la divulgacién de estos nue-
vos métodos fueron Camacho y Pérez-Quirés (2008),
quienes crearon un modelo nowcast de pequefia esca-
la para el Banco de Espaiia, Cuevas y Quilis (2011) con
una metodologia similar para el Ministerio de Eco-
nomia y Camacho y Domenech (2011) para el BBVA.

EL SEGUIMIENTO DE LA ECONOMIA ESPANOLA

Afi cuenta desde hace afios con varios modelos nowcast
que proveen a nuestro Area de Anélisis Econémico y de
Mercados de estimaciones en tiempo real de la actividad
econdémica para varios paises, entre ellos Espafia.

La crisis sanitaria ha supuesto un desafio por
la aparicién de valores extremos en muchos de los
indicadores que se utilizan de input para estimar la
evolucién del PIB. Asi, se ha realizado una revisién del
modelo para corregir las distorsiones asociadas a estas
variaciones. Tras la revisién, son catorce los indicado-
res que reflejan la actividad real de la economia es-
pafiola, de los cuales once son indicadores mensuales
entre los que se incluyen las series antes mencionadas,
asi como los indices de comercio al por menor y de ac-
tividad del sector servicios, el consumo aparente de ce-
mento o indicadores adelantados de confianza como los
PMI, entre otros. Los tres restantes son indicadores de
actividad trimestral, que consisten en el PIB, el empleo
de la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) y las horas efec-
tivas trabajadas.

Recientemente, en un andlisis del primer trimestre
de 2021, hemos realizado un ejercicio de simulacién con-
dicionada a la mejora de los indicadores ante el levan-
tamiento de las restricciones en marzo, estimando una
caida de la actividad econémica del -0,5% respecto al
ultimo trimestre de 2020, explicada por los malos da-
tos de enero y febrero. No obstante, cabe mencionar que
la simulacién condicionada mejora la estimacién con los
datos observados a dia de hoy, donde se prevé una caida
mads abultada, de hasta el -1,8%.

Previsién condicionada del Nowcast Afi para el 1T21
(% trim)
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EL IMPACTO DE LA CRISIS SANITARIA

Sila década entre 2010 y 2020, tras la Gran Recesién, su-
puso la popularizacién del uso de indicadores mensuales
para el seguimiento de la actividad econémica a tiempo
real, la crisis sanitaria acaecida en 2020 ha dado un
nuevo impulso a la bisqueda de nuevas fuentes de
datos con mayor frecuencia temporal. Los cambios tan
bruscos en la actividad econémica sucedidos de un dia
para otro o de una semana para otra, han sumergido a
numerosos economistas en la busqueda de datos de mds
alta frecuencia (semanal o diaria).

En el contexto internacional, destaca EE.UU. por
su enorme oferta estadistica. Por un lado, podemos
encontrar indicadores de la evolucién semanal de su
mercado laboral, mediante las peticiones de desempleo
semanales que publica el departamento de trabajo, in-
formacién del nimero de trabajadores y de la jornada
trabajada a través de bases de datos de Homebase y Kro-
nos'. Por otro lado, también se puede obtener informa-
ci6én del sector servicios mediante la pagina OpenTable?,
que ofrece datos de reservas en restaurantes. Ademds, la
Reserva Federal (FED) de Nueva York publica un indica-

1 Homebase: https://joinhomebase.com/data/ Kronos: https://www.ukg.
com/about-us/newsroom/workforce-activity-report
2 OpenTable: https://www.opentable.com/state-of-industry
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dor semanal de actividad econémica (Weekly Economic
Index) que engloba buena parte de los datos menciona-
dos, ofreciendo una visién semanal de la economia esta-
dounidense.

En Esparia, aunque la oferta de datos es significati-
vamente menor, se pueden encontrar fuentes de datos
de gran utilidad. Por una parte, indicadores adelantados
del consumo privado, medido por el gasto diario a través
de tarjetas de pago que publican CaixaBank? o el BBVA*
o el indicador experimental del comercio minorista del
INE. Por otro lado, indicadores de seguimiento del mer-
cado inmobiliario, mediante el niimero de biisquedas en
Google Trends, indicadores de movilidad, provistos tanto
por Google como por Apple, o indicadores de produccién
industrial, mediante los datos de consumo diario de
electricidad. Cabe destacar, ademds, que desde la Orga-
nizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
(OCDE) se ha elaborado un indicador semanal de activi-
dad econdémica para los 46 paises de la OCDE, incluido
Espaifia, usando datos de bisquedas de Google Trends y
aplicando métodos de machine learning, que puede ser
de gran utilidad para el seguimiento de la economia a
corto plazo.

3 CaixaBank: https://www.caixabankresearch.com/es/publicaciones
monitor-consumo
4 BBVA: https://www.bbvaresearch.com/publicaciones

Gasto en tarjetas de crédito por tipo de
servicio (% anual)
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En resumen, durante este ltimo afio la importan-
cia de encontrar datos de alta frecuencia que reflejen el
comportamiento econémico de los agentes y sectores se
ha incrementado de manera significativa debido a los
bruscos y rdpidos cambios en las condiciones econémi-
cas durante la crisis sanitaria. Ya existen nuevas he-
rramientas que permiten hacer un seguimiento de
la economia de manera semanal o casi diariamente,
como las ofrecidas por la FED de Nueva York o la
OCDE. No obstante, esto solo acaba de comenzar: la ex-
pansién del Big Data y las técnicas de machine learning
sugieren prometedores avances para los proximos afios ::
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