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			En este trabajo realizamos propuestas para mejorar la correlación del Indicador de Confianza del Consumidor (ICC) con variables relevantes de la situación económica actual, como la actividad económica y el consumo privado. A partir de las 15 preguntas que produce la Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor (ENCO) y adicionalmente de indicadores no tradicionales, específicamente de Google Trends, estimamos ICC alternativos al actual. En ambos casos, la técnica estadística para la generación de estos se realiza usando mínimos cuadrados parciales (PLS, por sus siglas en inglés). Los resultados indican que los indicadores propuestos están más correlacionados con las variables de actividad económica que el ICC actual, sobre todo el basado en Google Trends, aunque la interpretabilidad de los resultados es más consistente cuando se usan las preguntas de la ENCO. En consecuencia, se concluye que el mejor resultado es estimar el ICC usando todas las preguntas de la ENCO y PLS como técnica de estimación. 

			Palabras clave: confianza del consumidor; consumo privado; mínimos cuadrados parciales; información no tradicional. 

			In this paper we make proposals to improve the correlation of the Consumer Confidence Indicator (CCI) with relevant variables of the current economic situation, such as economic activity and private consumption. Based on the 15 questions produced by the National Survey on Consumer Confidence (ENCO in Spanish) and additionally on non-traditional indicators, specifically Google Trends, we estimate alternative CCIs to the current one. In both cases, the statistical technique for the generation of these is performed using partial least squares (PLS). The results indicate that the proposed indicators are more correlated with the economic activity variables than the current CCI, especially the one based on Google Trends, although the interpretability of the results is more consistent when using the ENCO questions. Consequently, it is concluded that the best result is to estimate the CCI using all the ENCO questions and PLS as the estimation technique. 

			Key words: consumer sentiment; private consumption; partial least squares; nontraditional information. 

			Introducción

			El consumo privado representa una gran parte de la economía de una nación, usualmente las dos terceras partes del Producto Interno Bruto (PIB) en los países desarrollados y en los emergentes. En México, durante el 2019, este representó 67.9 % del PIB.1 Por ello, es razonable pensar que los tomadores de decisiones promuevan políticas económicas para incentivar el consumo de un país, y es deseable conocer las expectativas del consumidor, lo cual, presumiblemente, nos de elementos para tener una mayor capacidad de anticipación sobre el consumo futuro. En el contexto nacional, el Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI) y el Banco de México, cada mes y de manera conjunta, llevan a cabo la Encuesta Nacional de Confianza del Consumidor (ENCO), cuyo objetivo es medir las percepciones de la situación económica actual y futura para las familias y el país, la capacidad de comprar productos duraderos y de anticipar el comportamiento a largo plazo de la demanda agregada y el crecimiento económico.2

			El Indicador de Confianza del Consumidor (ICC) es el resultado principal de esta encuesta y se compone a partir de cinco de las 15 preguntas que forman parte de la ENCO. Desde el inicio de su publicación en abril del 2001, ha atraído la atención de economistas y presentadores de noticias.3 En Leyva et al. (2016) se investiga la naturaleza de su construcción y se sugiere publicar los datos como indicadores de balance en lugar de en términos de índice, recomendación que el INEGI cumplió en el 2019 ya que, a partir de esa fecha, los datos se publican primordialmente en balance. 

			Sin embargo, los mecanismos mediante los cuales el comportamiento y las expectativas de los hogares se reflejan en la economía son menos comprendidos (Ludvigson, 2004). De hecho, una preocupación común en la prensa financiera es que los niveles del ICC no se traducen en mayor o menor consumo, más bien es mucho más habitual pensar que están más ligados al contexto político, como la aprobación presidencial (ver, por ejemplo, Aldrete y Flores, 2019 y BANAMEX, 2019). Por lo tanto, no es claro si el ICC en realidad está correlacionado con el consumo o el estado actual de la economía.

			El objetivo del presente trabajo es proponer ICC alternativos que estén correlacionados con el Indicador Mensual del Consumo Privado del Mercado Interno (IMCPMI, en adelante Consumo) y con el Indicador Global de la Actividad Económica (IGAE), este último considerado una variable proxy del PIB mensual. Para lo anterior, proponemos usar las 15 preguntas de la ENCO y seleccionar la contribución de cada variable según la correlación bivariada que tienen estas con el Consumo y el IGAE. En consecuencia, la técnica de estimación seleccionada es por mínimos cuadrados parciales (PLS, por sus siglas en inglés), la cual permite reducir dimensionalidad similar a componentes principales, pero considerando, también, variables dependientes. 

			Además, se propone un ICC alternativo con características similares que se correlacione con el consumo privado. Dicho indicador se estimará utilizando fuentes no tradicionales de información, de manera específica a través de una serie de tópicos de Google Trends relacionados con el consumo privado. Lo anterior se realiza con el objetivo de comparar entre un ICC tradicional y otro estimado mediante fuentes no convencionales, parecido a como lo proponen Aprigliano et al. (2019).

			Los resultados de este trabajo permitirán a los analistas de información macroeconómica contar con ICC potencializados que estén estructuralmente más relacionados con variables importantes de la economía mexicana. De esta forma, y dada la oportunidad del ICC respecto al Consumo y el PIB, por ejemplo, se pueden tener estimaciones más certeras del comportamiento de estas variables en el corto plazo.

			El resto del artículo está organizado de la siguiente manera: en el primer apartado se describe cómo se ha comportado el consumo privado en los últimos años; enseguida, se destaca la literatura relevante; la tercera sección presenta los datos a utilizar y su tratamiento; en el cuarto apartado se muestra la metodología estadística empleada para obtener un indicador del consumidor altamente correlacionado con el consumo y la actividad económica; después, en el quinto, se expone la construcción del Indicador de Expectativas del Consumidor; en la sexta sección están las conclusiones; y, por último, los apéndices.

			Evolución del consumo y la actividad económica y su relación con el ICC

			El consumo privado en México ha estado en una senda de deterioro desde septiembre del 2019 y se ha agravado por el confinamiento derivado de la pandemia de la COVID-19. En mayo del 2020, el Consumo registró su mayor caída de -22.5 % en términos anuales y, a pesar de una leve recuperación en los meses siguientes, hasta septiembre del 2020, los niveles de dicho indicador se encuentran aún en el terreno negativo con -5.5 por ciento. De manera similar, durante la contingencia sanitaria, la actividad económica registró un declive considerable, a saber, el IGAE alcanzó una tasa anual de -25.3 % en mayo del 2020, para comenzar una lenta recuperación, aún por debajo de los niveles del año anterior, donde a septiembre del 2020 todavía se encontraba en -5.5 % a tasa anual. 

			Para ilustrar la relación del ICC con el Consumo y el IGAE, la gráfica 1 presenta la evolución de estas tres series desde abril del 2002 hasta septiembre del 2020. Podemos caracterizar ampliamente cuatro periodos basados en la dinámica del ICC con respecto a esos indicadores. En el primero, desde el 2002 hasta mediados del 2009, el ICC sigue una tendencia y volatilidad similar con el par de series; luego, en el segundo lapso, desde mediados del 2009 hasta principios del 2014, este parece estar rezagado, pero con la misma tendencia; después, del 2014 hasta agosto del 2019, muestra una mayor volatilidad y un comportamiento contemporáneo con las otras dos variables; y al final, desde julio del 2018, donde el ICC llegó a niveles máximos tras el cambio de gobierno, aun cuando la economía empezó a mostrar signos de ralentización desde septiembre del 2018, al término de este subperiodo, el ICC registró también un ciclo de declive con la llegada de la COVID-19 a inicios del 2020.
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			Revisión de la literatura

			Una interpretación general de la confianza del consumidor es que se correlaciona con el consumo privado porque captura las expectativas de los hogares sobre los ingresos futuros, mientras que la hipótesis del ciclo de vida del consumo (Modigliani, 1949) considera que el aumento del valor presente del ingreso es mayor cuando el cambio es transitorio; por otro lado, la hipótesis del ingreso permanente (Friedman, 1957) postuló que el ingreso, y, está integrado por dos componentes: uno permanente (y p) y otro transitorio (y t), y que el consumo está determinado solo por el permanente y, dado que los permanentes son mucho más suaves en relación con los actuales o transitorios, las innovaciones en los ingresos generan variaciones relativamente pequeñas en el ingreso permanente y, eventualmente, en el consumo. 

			Los modelos de consumo recién descritos arrojan luz para los hacedores de política pública (Fernández-Corugedo, 2009). Por ejemplo, con la hipótesis del ciclo de vida se puede analizar el papel que juegan la visión a futuro de los consumidores, o bien, se puede describir cómo reacciona el consumidor ante cambios en la tasa de interés. Asimismo, es posible identificar con estas teorías otros aspectos de la economía que también son relevantes para determinar el consumo, como la distribución de edades, la edad de retiro, la esperanza de vida, entre otras. 

			Ahora bien, los artículos clásicos que analizan si la confianza del consumidor contiene información sobre modificaciones en el gasto de este son los trabajos de Carroll et al. (1994), quienes encuentran que la variable rezagada tiene algún poder explicativo para los cambios actuales en el gasto de los hogares. Además, Ludvigson (2004) da cuenta de que la confianza del consumidor puede pronosticar el consumo. Otro trabajo que se adentra en la anticipación de este es Slacalek (2004), que investiga el desempeño de pronósticos fuera de muestra usando modelos basados en la confianza del consumidor, los cuales se comparan favorablemente con aquellos que no lo consideran. 

			Artículos más recientes utilizan información no tradicional para hacer nowcast del consumo, como Vosen y Schmidt (2012) y Gil et al. (2018). En fecha reciente, el uso de información de alta frecuencia se relaciona con el comportamiento del consumidor, en particular el empleo de índices de consultas en internet de Google Trends, que es analizado por Aprigliano et al. (2019), utilizando datos de sistemas de pago para pronosticar la actividad económica, incluida la tasa de crecimiento del consumo. En este trabajo también se construye un indicador sintético de sentimiento del consumidor que utiliza datos de búsqueda en la web para explorar alternativas al ICC. 

			De esta forma, dado nuestro objetivo de maximizar la correlación entre la confianza del consumidor, el consumo privado y la actividad económica en general, proponemos examinar diferentes medidas del sentimiento del consumidor basadas en la ENCO y en tópicos de búsqueda en Google Trends.

			Datos: ENCO y Google Trends

			Como ya se mencionó, el ICC se construye a partir de cinco preguntas de la ENCO, a las cuales se les aplica un peso igual para cada uno como ICC = (P1 + P2 + P3 + P4 + P5) / 5;4 es decir, para su cálculo  se siguen las prácticas internacionales y se le asignan pesos homogéneos a las cinco preguntas que lo componen (INEGI, 2016), no obstante, es posible construir más índices con valor analítico propio, incluso considerando las otras 10 de la Encuesta (Heath, 2012). Las gráficas 2 muestran la evolución de los 15 reactivos de abril del 2001 a septiembre del 2020.

			Podemos apreciar que todas las series están linealmente relacionadas, en especial la P3, relativa a la situación económica actual del país comparada con la de hace un año; la P4, que enfatiza en cómo se espera que sean las condiciones respecto a los últimos 12 meses; la P6, relacionada con la situación económica actual del encuestado respecto a hace un año; y, finalmente, la P13, sobre la percepción del encuestado acerca del empleo en el país en los próximos 12 meses.
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			Por otra parte, la información de Google Trends proporciona un índice del volumen relativo de búsquedas realizadas a través de Google. El procedimiento para extraer información relacionada con el consumo se basa en definir un conjunto inicial de palabras para las tres categorías de consumo basadas en Aprigliano et al. (2019): bienes no duraderos (19 palabras clave), bienes duraderos (21) y servicios (25).5 Para ampliar el conjunto inicial de estas para cada grupo, se buscan también las consultas relacionadas sugeridas por el motor de búsqueda de Google, para finalizar con 62, 73 y 86 palabras, respectivamente; en total, se obtiene información para un total de 221 de enero del 2004 a septiembre del 2020. Estos índices de búsqueda individuales se agregan dentro de cada categoría utilizando la técnica de componentes principales y se desestacionalizan con la metodología X-13ARIMA-SEATS (se utiliza la librería seasonal de Sax y Eddelbuettel, 2018). Los indicadores de sentimiento del consumidor resultantes basados en Google Trends se presentan en la gráfica 3.
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			Se puede apreciar que las tres series están altamente correlacionadas, aunque la de servicios es la que más resiente la caída al final del periodo de muestra, es decir, a partir de la pandemia de la COVID-19. Las otras dos muestran más resiliencia a este fenómeno, lo cual puede resultar intuitivo, puesto que es presumible que los servicios es la actividad económica más afectada por esta contingencia sanitaria dadas las restricciones de movilidad impuestas por el gobierno, no así el consumo no duradero. Estas tres series son la base para formular un indicador alternativo de confianza del consumidor.

			Metodología 

			Para construir un indicador de confianza del consumidor altamente correlacionado con el Consumo y el IGAE, utilizamos mínimos cuadrados parciales o PLS (ver, por ejemplo, Wold, 1982 y Wold et al., 1987). A través de este tipo de análisis estadístico multivariado podemos modelar la relación entre dos matrices X e Y, es decir, analizar datos de numerosas variables dependientes (X) usualmente correlacionadas entre sí y, al mismo tiempo, diversas de respuesta (Y). El término parcial proviene del proceso de estimación, en el cual cada parámetro del modelo es estimado de manera iterativa como la pendiente de una regresión multivariada (por mínimos cuadrados). El resultado son combinaciones lineales de las X, las cuales denotamos como [image: ], y que pueden ser interpretadas como variables latentes que maximizan la correlación con las Y. De hecho, esta técnica se ha conocido también como proyección a estructuras latentes.

			Tal es el caso que nos ocupa, donde X es una matriz T x K que representa el conjunto de preguntas de la ENCO (K=15), o bien, el de indicadores sintéticos obtenidos de Google Trends (K = 3) con T igual al número de observaciones mensuales, y Y es una matriz de dimensión T x M, que representa al conjunto de variables que miden el estado de la economía, específicamente M = 2, que son el Consumo y el IGAE. 

			De esta forma, seguimos la siguiente estrategia empírica para la construcción de un indicador basado en la ENCO que resulte altamente correlacionado con la situación económica actual: 

			1. 		Para la matriz Xl,t con l = 1, 2 , donde la primera matriz es el conjunto de las series de la ENCO y la segunda, la de Google Trends, fijamos l = 1.

			2. 		Se elige si la transformación de las series económicas, Y, es lineal, o bien, se considera su transformación en diferencias logarítmicas.

			3. 		Para evitar el riesgo de correlaciones espurias, cuando utilizamos series en niveles, verificamos que la regresión entre las variables económicas y Xl,t generen residuales estacionarios. Lo anterior a través de la prueba aumentada de Dickey-Fuller. 

			4. 		Para j = 1, 2  que hace referencia al Consumo y el IGAE, respectivamente, fijamos j = 1. Encontramos la t* en la cual se maximiza el promedio entre [image: ] donde y1 es, en este caso, el Consumo. Para determinar t*, se realiza una búsqueda iterativa para [image: ], donde [image: ], y [image: ], es decir, se realiza una búsqueda iterativa tipo rolling window tal que T tenga un número mínimo de muestra. En este caso, definimos  H = 50.

			5. 		Estimar [image: ] usando PLS y la matriz (Y, Xt*). Se verifica el porcentaje de varianza explicada por las componentes obtenidas y extraemos la primera componente estimada [image: ].

			6. 		Se calculan las correlaciones entre la matriz de variables económicas y el nuevo indicador estimado, [image: ].

			7. 		Se repiten los pasos 4 al 6 para  j = 2, es decir, se estima un ICC para el  t* tomando como referencia al IGAE.

			8.		Para el indicador basado en Google Trends, se repiten los pasos 1 al 7 para l = 2.

			Propuesta del Indicador de Expectativas del Consumidor

			Con el fin de evaluar los indicadores extraídos con la estrategia empírica, calculamos las correlaciones entre el factor estimado, [image: ], con las variables económicas de interés, Consumo e IGAE, o sea, [image: ]. Si la correlación es mayor que la calculada para ρ(Y, ICC) , podemos decir que el nuevo indicador cumple con el objetivo de maximizar la correlación de manera simultánea para estas variables. 

			En el cuadro 1 se muestran estos cálculos; en la parte superior se presentan los resultados considerando la información de la ENCO y en la inferior, los obtenidos con la información de Google Trends. En la primera columna se aprecia el indicador de consumo a considerar, ya sea el obtenido de la estimación , [image: ] o bien, el ICC actual. En las columnas 2 y 3 tenemos la correlación cuando el factor se calcula con el tamaño de muestra que maximiza la correlación entre las variables del ICC y el Consumo, y en las 4 y 5 es la que se obtiene cuando el periodo de muestra maximiza la correlación entre las variables del ICC y el IGAE. De la misma manera, las 6 a 9 muestran las correlaciones similares a las columnas anteriormente descritas, pero cuando se especifican las matrices en primeras diferencias logarítmicas. 

			Para el caso de la información proveniente de la ENCO, la primera componente del PLS es [image: ], la cual denominaremos ICC’; podemos ver en la parte superior del cuadro 1 que las correlaciones de este indicador con el Consumo y el IGAE rondan sobre el 0.72, aunque las series son más cortas que el ICC actual, el cual comienza desde abril del 2001. Sin embargo, para el periodo de muestra común, podemos ver que las correlaciones se comparan de manera favorable con respecto a las que obtendríamos con el ICC oficialmente publicado por el INEGI, pues, en este caso, se obtienen correlaciones de alrededor de 0.50. Nótese que, en todos los casos, las regresiones entre el factor y las variables económicas generan residuales estacionarios, por lo tanto, las correlaciones no son espurias. Si consideramos las primeras diferencias logarítmicas, las correlaciones son radicalmente más grandes para el ICC’ que para el ICC actual, lo cual genera más evidencia en favor del ICC’. 

			Cuando utilizamos información de Google Trends, los resultados en niveles son incluso mejores que el ICC’, incluido el hecho de que tenemos series más largas, pero en primeras diferencias, los resultados son algo inciertos, pues no encontramos concordancia en las correlaciones obtenidas cuando seleccionamos el periodo de muestra que maximiza la correlación cuando la guía es el Consumo o el IGAE. En el primer caso, no se puede garantizar que exista una correlación positiva. 
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			Adicionalmente, se encuentra que la varianza explicada por el primer factor para todos los casos es de, al menos, 79 % de la variabilidad de la matriz Y.

			Los resultados del cuadro 1 pueden corroborarse a partir de las gráficas C1 a C4 del Apéndice C; ahí se puede observar que el indicador ICC’, generado a partir de la ENCO, tiene un comportamiento más correlacionado cuando consideramos las variables Y en niveles que en primeras diferencias. De la misma manera, para el indicador GT, tiene más correlación cuando tomamos también las variables en niveles. 

			Además, en las gráficas D1 a D4 del Apéndice D se observan las contribuciones de cada una de las variables de la ENCO y Google Trends a los indicadores ICC’ y GT construidos. Se aprecia que, para las variables de la ENCO, todas contribuyen de manera positiva. Por último, en las mismas gráficas podemos ver que para el indicador GT, la componente asociada a los servicios tiene mayor peso, seguida de los bienes de consumo duradero y, finalmente, de los no durables; también, para la especificación en primeras diferencias, el subfactor atribuible a los no duraderos tiene carga negativa, lo que resulta complicado interpretar de forma económica. 

			En consecuencia, podemos concluir que el ICC’ muestra resultados más consistentes en todos los casos, pues las correlaciones son mayores al ICC y positivas tanto en niveles como en primeras diferencias; asimismo, la conformación de los indicadores tiene una explicación estructural.

			Conclusiones

			Este trabajo contribuye al mejor aprovechamiento de la información contenida en la ENCO y utiliza, además, fuentes no tradicionales para construir indicadores alternativos del ICC altamente correlacionados con la situación económica. Podemos ver que utilizando la metodología PLS es posible aprovechar de mejor manera toda la información disponible de la ENCO y de otros insumos para correlacionar al mismo tiempo un conjunto de variables dependientes con otro de variables independientes. 

			En específico, utilizamos toda la información de la Encuesta para formar un nuevo indicador al que denominamos ICC’ en lugar de solo las cinco preguntas que en la actualidad se consideran. Se encontró que es posible construir uno alternativo para el ICC que presente una correlación de, al menos, 0.73 con el Consumo y 0.70 con el IGAE, la cual es superior a la que muestra el ICC actual de, al menos, 0.45 y 0.42, respectivamente. 

			También, se explotó información alternativa a la ENCO, la cual proviene de índices de búsquedas en internet de productos de consumo y servicios, Google Trends, a partir de la cual se puede elaborar otro Indicador de Confianza del Consumidor muy correlacionado con el par de variables económicas antes mencionadas. En este caso, el denominado GT alcanza correlaciones de 0.89 y 0.92 con el Consumo y el IGAE, respectivamente. No obstante, al analizar las cargas que forman a cada uno de los indicadores, los resultados son más consistentes si usamos la ENCO dado que la especificación en primeras diferencias genera cargas no interpretables; para el GT, en particular, se obtienen cargas negativas para los bienes no duraderos. De esta forma, es más recomendable usar el ICC’.

			Un aspecto relevante para futuras investigaciones es la elaboración de indicadores de confianza del consumidor, pero que maximicen el poder predictivo utilizando para ello modelos de pronóstico de corto plazo, como los de nowcasting. También, se puede explorar las posibilidades de combinar los resultados de la ENCO y las búsquedas de Google Trends, ya que se encontró en este trabajo que ambas fuentes presentan altas correlaciones con las variables de interés.
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			Apéndice A. ENCO

			• 		P1. Comparada con la situación económica que los miembros de este hogar tenían hace 12 meses, ¿cómo cree que es su situación en este momento?

			• 		P2. ¿Cómo considera usted que será la situación económica de los miembros de este hogar dentro de 12 meses, respecto a la actual?

			• 		P3. ¿Cómo considera usted la situación económica del país hoy en día comparada con la de hace 12 meses?

			• 		P4. ¿Cómo considera usted que será la condición económica del país dentro de 12 meses, respecto de la situación actual?

			• 		P5. Comparando la situación económica actual con la de hace un año, ¿cómo considera en el momento actual las posibilidades de que usted o alguno de los integrantes de este hogar realice compras tales como muebles, televisor, lavadora, otros aparatos electrodomésticos, etcétera?

			• 		P6. ¿Cómo describiría usted su situación económica comparada con la de hace 12 meses?

			•		P7. ¿Y cómo cree usted que será su situación económica dentro de 12 meses respecto de la actual?

			• 		P8. ¿En este momento tiene usted mayores posibilidades de comprar ropa, zapatos, alimentos, etc., que hace un año?

			• 		P9. ¿Considera usted que durante los próximos 12 meses usted o alguno de los integrantes de este hogar tendrán posibilidades económicas para salir de vacaciones?

			• 		P10. ¿Actualmente usted tiene posibilidades de ahorrar alguna parte de sus ingresos?

			• 		P11. ¿Cómo considera usted que serán sus condiciones económicas para ahorrar dentro de 12 meses comparadas con las actuales?

			• 		P12. Comparando con los 12 meses anteriores, ¿cómo cree usted que se comporten los precios en el país en los siguientes 12 meses?

			• 		P13. ¿Cree usted que el empleo en el país en los próximos 12 meses (aumentará, permanecerá igual, disminuirá...)?

			• 		P14. ¿Algún miembro de este hogar o usted están planeando comprar un automóvil nuevo o usado en los próximos 2 años?

			• 		P15. ¿Algún miembro de este hogar o usted están planeando comprar, construir o remodelar una casa en los próximos 2 años?

			Apéndice B. Palabras clave Google Trends
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			Apéndice C
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			Apéndice D
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			Notas

			

			
				
					1	INEGI. Oferta y demanda global. Series desestacionalizadas. Precios del 2013.

				

				
					2	INEGI. Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor 2015. Documento metodológico.

				

				
					3	En la fecha de elaboración de esta investigación, la búsqueda en Google News “Índice de Confianza del Consumidor México” arroja 208 mil resultados. 

				

				
					4	En el Apéndice A se muestra la redacción de las 15 preguntas.

				

				
					5	En el Apéndice B se muestran estas 65 palabras.
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Gréficas 2
Variables de la ENCO, periodo abril del 2001 a septiembre del 2020
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Nota: lalinea negra muestra el ICCy la azul es la pregunta correspondiente de la ENCO.
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Gréfica 1
ICC, Consumo, IGAE, abril del 2002
a septiembre del 2020
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Notas: a linea azul representa el Consumo, la oja es IGAE y la negra es ICG; tasas de
ecimiento anual para IMCPH e IGAE, niveles para IC; seres estandarizadas para
facltar la comparabilidad.
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Gréficas C4
Estimacion usando t;z, primeras
diferencias logaritmicas

Nota: parte superir ICC original, media ICC lternativo y baja indicador constrido con GT
denotados con la linea azu;as lineas roja y verde represntan el Consumo y e IGAE,
respectivamente.
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Gréficas C3
Estimacion usando t*ﬂ, series en niveles

Nota: parte superor IC original, media ICC altenativo y baja indcador constuido con GT
denotados con la linea azu;as lineas oja y verde representan el Consumo y el IGAE,
respectivamente.
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Gréfica3
Indicadores de biisquedas en internet de
productos de consumo, periodo enero del
2004 a septiembre del 2020
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Cuadro 1

Resultados de la estrategia empirica

Con informacién de la ENCO

Variables en niveles

Variables en diferencias logaritmicas

Variables

1CC

1, =2016/07
1

Consumo
0.75

(0.01)
0.56

IGAE
0.70

(0.02)
050

t;2= 2013/11

Consumo
0.73
(0.03)

0.51
Con inform

Variables en niveles

IGAE
0.72
0.07)

0.48
acion de Google Tre

Consumo
061

0.26

rends

1; =2016/08
1

IGAE
0.57

0.24

Variables en diferencias logaritmicas

; =2016/08
B

Consumo IGAE
0.61 0.57
0.19 0.17

ty"= 2004/01 t;2= 2004/01 t;‘= 2008/08 ty'2= 2016/08

Variables Consumo IGAE Consumo IGAE Consumo IGAE Consumo IGAE

GT = f:‘G\T 0.89 0.92 0.89 0.92 -0.03 -0.14 0.82 0.80
(0.01) (0.02) (0.01) (0.02)

1CC -0.57 -0.60 -0.57 -0.60 -0.14 -0.13 0.13 0.18

Nota: los nimeros entre paréntesis so s valores  de a prueba de raiz uitaia de Dickey Fulleraplicada a s resduosde y, con el factor estimado 7, donde 7 es a piimera componente
stimad por PL para s mtreX,,, mientras que £, nca e sre e consdeadese l peiodo %, donde semarimiza ol ente 2 (3, 3, ).
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Gréficas C2
Estimacion usando t” , primeras
diferencias logaritmicas

Nota: parte superir ICC original, media ICC alternativo y baja indicador constrido con GT
denotados con a inea azu; s lneas oja y verde representan el Consumo y el IGAE,
fespectivamente.
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En este trabajo realizamos propuestas para mejorar la correlacion del Indicador de Confianza del Consumidor
(ICC) con variables relevantes de la situacion econdmica actual, como la actividad econémica y el consumo
privado. A partir de las 15 preguntas que produce la Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor
(ENCO) y adicionalmente de indicadores no tradicionales, especificamente de Google Trends, estimamos ICC
alternativos al actual. En ambos casos, la técnica estadistica para la generacion de estos se realiza usando
minimos cuadrados parciales (PLS, por sus siglas en inglés). Los resultados indican que los indicadores
propuestos estan mas correlacionados con las variables de actividad econémica que el ICC actual, sobre todo
el basado en Google Trends, aunque la interpretabilidad de los resultados es mas consistente cuando se usan
las preguntas de la ENCO. En consecuencia, se concluye que el mejor resultado es estimar el ICC usando todas
las preguntas de la ENCO y PLS como técnica de estimacion.
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Gréficas C1
Estimacion usando ty"1 , series en niveles

Nota:partesuperiorICC origina, media ICC lteativoy bajaindicador contrido con GT denotados
conlalinea azu;la lineas rojay verde repesentan l Consumo yel IGAE, espectivamente.





