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Resumen

La teoria economica neoclasica bajo la cual se desarrollan los modelos de consumo presenta algunas deficiencias,
este documento propone incluir variables que reflejen aspectos subjetivos del ser humano, explorando los
componentes de la confianza del consumidor analizando la Encuesta Nacional de Confianza del Consumidor (ENCO)
con la técnica de Analisis de Componentes Principales. Los resultados muestran que las expectativas acerca de las
finanzas personales y la percepcion de la economia del pais representan el componente mas importante, esta
dimension de actitudes muestran los planes de compra y pueden ser considerados como predictores del consumo de
bienes duraderos.

Palabras clave: Confianza del consumidor, componentes principales, consumo, economia conductual.

Impact of subjective variables in consumer’s confidence in Mexico

Abstract

Neoclassical economic theory under which consumption models are developed has some deficiencies, this paper
proposes to include variables that reflect subjective aspects of the human being, exploring the elements composing
consumer’s confidence analyzing the Consumer’s Confidence National Survey (ENCO) using Principal Component
Analysis technique. Results show that expectations about personal finance and the general perception of the economy
represent the most important component, this attitude-dimension shows that purchase plans and may be considered as
predictors of consumption of durable goods.
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< 1. Introduccion.

El consumo es un componente importante del Producto Interno Bruto (PIB) de una economia y tal vez sea
una de las variables macroeconomicas que mas se ha estudiado en el area de la teoria econéomica, después
del propio PIB (Castillo, 2003). Esta variable macroeconémica ha sido ampliamente estudiada por diversos
economistas desde distintos puntos de vista. Uno de ellos se centra en la toma de decisiones del consumidor
y aquellas variables que pueden afectar sus actitudes respecto a la adquisicion de bienes y servicios.

Comunmente las ecuaciones de prediccion del consumo sugieren variables econoémicas tradicionales
como el ingreso, riqueza, tasas de interés o la tasa de desempleo. Sin embargo, existe evidencia empirica
del vinculo entre variables de indole subjetiva como indicador principal del gasto del consumidor, como la
Confianza del Consumidor. En este trabajo se investiga el efecto de variables subjetivas en la confianza del
consumidor.

Dado que a diario los individuos toman decisiones que involucran distintos aspectos de su vida, las
decisiones sobre el consumo son las mas importantes desde el punto de vista econdmico y éstas representan
el objeto de estudio de la teoria del comportamiento del consumidor, dentro de la teoria econémica.

El libro de texto estandar del paradigma neoclésico en economia argumenta que un agente racional
maximiza su utilidad, es decir, una medida genérica de bienestar, consumiendo un conjunto 6ptimo de
bienes. El agente tiene un ingreso para consumir (el cual se define como una restriccion), puede hacerlo
gastando todo en un bien, o una combinacion de bienes distintos, construyendo asi una funcion de gasto.
Con base en lo anterior, el individuo efectua sus decisiones de consumo.

Para Becker (1996), los individuos son modelados como maximizadores de utilidad en el sentido de
que se supone que hacen una maximizacion prospectiva y elecciones consistentes. Altman (2006) asume
que la maximizacion se refiere a que las personas hacen lo mejor que pueden dadas las restricciones que
enfrentan. Sin embargo, no se espera que los individuos maximicen de la manera tradicional neoclasica,
basandose Unicamente en variables econdmicas, sino en combinacidén con variables no- economicas como
capital social o educacion. De acuerdo con Orive (2006) la teoria neoclasica supone que un individuo
tomador de decisiones tiene en su mente una funcion de utilidad y posee un mecanismo que relaciona sus
objetivos con su comportamiento maximizador.

Otros autores han criticado los supuestos de la teoria neoclasica por considerarlos rigidos, ya que
generalmente se describe como una teoria de pizarron, debido a que el consumidor no es considerado un ser
humano sino representado como un conjunto consciente de preferencias que actia con un comportamiento
racionalizador. Katona (1951) argumenta que los economistas creen que han considerado el comportamiento

humano en sus aportaciones a la teoria econdmica, sin embargo, pudieron haber hecho uso de supuestos
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psicologicos poco realistas. De manera similar, Miller, Amit y Posten, (2016) argumentan que en los
modelos tradicionales de consumo fallan al suponer que las personas son buenas en la maximizacion de la
utilidad ya que no es el Gnico objetivo de las personas.

La conclusion de las criticas a la teoria neoclasica es que es posible y pertinente la elaboracion de una
nueva teoria econdomica sin la necesidad de supuestos tan rigidos, y en lugar de ellos, acompaiarlos de
variables subjetivas que sean capaces de incluir aspectos relacionados a las actitudes y percepciones de los
individuos y su confianza en la economia como representantes de la voluntad de compra de estos mismos.
Por la tanto, el objetivo de este trabajo es indagar si algunas variables subjetivas son relevantes en la
conformacion de la Confianza del Consumidor, indicador usado en algunos modelos economicos.

Dada la manera en la que se encuentra construido el Indice de Confianza del Consumidor, se les pide
explicitamente a los encuestados que evaluen como las condiciones actuales difieren de las condiciones
pasadas o futuras referentes a sus finanzas personales y situacion economica del pais, de manera que
concluyan, dadas sus percepciones, si creen o no que es un buen momento para adquirir bienes. Dicho de
otra manera, el nivel del indice es una medida estadistica de los cambios en las actitudes y percepciones de
los consumidores.

A partir de esto, la principal interrogante que surge es si la incorporacion de variables subjetivas en
los modelos de consumo influye en las decisiones de los individuos a la hora de comprar, es decir, si los
individuos basan sus decisiones en las expectativas y percepciones que tienen acerca de su situacion
financiera o en la situacion econdmica del pais, es decir la confianza que tienen los individuos como
consumidores afecta su comportamiento en la toma de decisiones.

Los seres humanos son considerados seres actitudinales, la economia tiende a dejar de lado las
caracteristicas psicologicas de los individuos y como estas influyen en su actuar diario. Al incluir variables
subjetivas como la confianza del consumidor en modelos econdmicos se puede observar la influencia que
tiene la psicologia en la economia, a través de ésta se puede dar una mejor explicacion del comportamiento

de los individuos a la hora de tomar decisiones.

2. Marco teorico.

2.1. Las variables subjetivas y su impacto en los modelos de consumo. La economia conductual.
Comunmente se habla de economia y psicologia como dos disciplinas cientificas completamente

distintas. Debido a que la economia es la ciencia que estudia la asignacion de recursos por los agentes
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econdmicos, como las empresas y las personas, la psicologia del comportamiento individual debe sustentar
e informar a la economia acerca de la estructura de la toma de decisiones.

Katona (1951) sefala que, aunque algunos argumenten que no puede ganarse nada al relacionar la
psicologia con la economia, puede distinguirse una diferencia en la comprension del proceso econdémico si
se centra la atencion en los actores humanos y en el analisis subjetivo de la formacién de decisiones y la
accion. De hecho, la economia conductual representa una reunificacion de la psicologia y la economia, en
lugar de una sintesis completamente nueva.

Las aportaciones de Simon (1955) a partir del argumento de racionalidad limitada, sefalan las
deficiencias del modelo de eleccion racional que suele defender la economia neoclasica, ademas que permite
describir la forma en que los individuos (realmente) toman decisiones, no como se teoriza que deberian
hacerlo. Sus criticas y argumentos parten de la psicologia, con lo cual pretendia no sustituir el paradigma
tradicional sino mas bien reestablecer las bases psicoldgicas que en todo caso subyacen a la economia. Uno
de los objetivos de la economia conductual es sugerir alternativas matematicas con bases psicologicas firmes
a los supuestos de racionalidad.

Katona (1968), supone que el Indice de Confianza del Consumidor captura los motivos psicologicos
que conducen el comportamiento de consumo. En particular, se espera que represente la voluntad de compra
de los hogares y por lo tanto, que influya en las compras discrecionales, infrecuentes, no planificadas, no
estrictamente necesarias. Ademas, se supone que determina los patrones de consumo, especialmente en
circunstancias excepcionales, que afectan el estado de &nimo de los individuos.

Sin embargo, como lo afirma Camerer (1999) los economistas utilizan de manera rutinaria, modelos
que son totalmente inconsistentes con los hallazgos subjetivos de esta ciencia. Un enfoque reciente,
denominado "economia conductual", busca utilizar la psicologia para informar a la economia, mientras
mantiene el énfasis en la estructura matematica y la explicacion de los datos de campo que distinguen la
economia de otras ciencias sociales (Monroy-Cely, 2014).

La economia conductual surge como un método de analisis econdomico que aplica conocimientos
psicologicos al comportamiento humano para explicar la toma de decisiones econdomicas. La economia del
comportamiento se esta convirtiendo gradualmente en una microeconomia convencional y ya no puede
considerarse como el campo de investigacion marginal que los economistas neoclasicos y los tedricos
ignoraron en gran medida hasta hace una década. Pero a pesar de su éxito creciente, la economia del
comportamiento esta luchando para establecerse como una herramienta bien desarrollada para analizar los
mercados y proporcionar conclusiones de politicas. Esto se debe, en parte, a que la economia del

comportamiento ha hecho un mejor trabajo al cuestionar suposiciones bien establecidas que subyacen a los
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modelos tradicionales que a proporcionar un marco alternativo con un poder predictivo analitico similar
(Garcés, 2010).

Los supuestos de comportamiento racional y de maximizacion de beneficios parecen haber sido un
enfoque satisfactorio en general. Sin embargo, la economia conductual estd investigando actualmente los
limites de la generalizacion de este marco de racionalidad econdmica, reuniendo evidencia sobre su
relevancia empirica y probando el poder explicativo de hipdtesis conductuales alternativas. Aun no hay
consenso sobre un nuevo marco de referencia, pero se estan haciendo preguntas interesantes sobre las
implicaciones de relajar los supuestos comunes acerca de como las personas toman decisiones.

En afios recientes, la economia conductual ha surgido como una subdisciplina de la economia, debido
a que en cierto modo representa una desviacion de la teoria econdmica neoclasica, proponiendo numerosas
cuestiones de naturaleza filosofica, metodologica e historica.

En esta época, como se suele emplear, economia conductual hace referencia al intento de aumentar
el poder explicativo y predictivo de la teoria econdmica, proporcionandole fundamentos subjetivos mas
plausibles (Weber y Dawes, 2005). De hecho, sugieren que el nacimiento de esta nueva disciplina se debe
a la necesidad de aportar mayor realismo a los modelos econdmicos tradicionales, sin desestimar los
hallazgos de la teoria econdmica.

Kahneman (2003) menciona céomo los economistas a menudo critican la investigacion que usa
variables subjetivas por su propension a generar listas de errores y sesgos, y por su incapacidad de ofrecer
una alternativa coherente al modelo de agente racional, discrepando de la precision de los modelos
normativos formales de eleccion. Los principios no necesariamente deben derivarse de la teoria neoclasica,
sin embargo a menudo es asi. Dawes (1998) agrega que las desviaciones del ideal tedrico, no solo son
interesantes en si mismas, sino que pueden arrojar luz sobre los mecanismos basicos en la toma de
decisiones. La alternativa a modelos simples y precisos no es el caos, la economia conductual explora lo
que influye en las decisiones econdmicas de las personas y las consecuencias de esas decisiones para los

mecanismos de mercado, los rendimientos y la asignacion de recursos (Miller, Amit y Posten, 2016).

2.2. Influencia del Indicador de Confianza del Consumidor en el consumo.

Aln y con la amplia atencion prestada a la medicion del Indicador de Confianza del Consumidor
(ICC), el mecanismo por el cual el ICC influye en la intencion de gasto del comportamiento del consumidor
es menos comprendido, por lo que se decide incluir este indice ya que deberia y/o podria recopilar

informacion sobre aspectos subjetivos, en la medida en que las respuestas reflejan estados de animo, o bien,
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se puede realizar un prondstico sobre las expectativas y los planes futuros de compra, interpretados por
medio de argumentos psicologicos subjetivos.

Los economistas hacen hincapié en su elemento predictivo: “Confianza” la cual hace referencia a una
expectativa de un futuro brillante, pero eso no es la inica manera en que se usa cuando se habla de consumo,
sino comunmente hace hincapié en la implicacion de la confianza y la creencia. De ahi que la eleccion puede
tener motivaciones distintas a estimulos racionales, donde las emociones tienen una fuerte presencia en la
toma de decisiones economicas. La falta de confianza, entonces, puede socavar las politicas econdémicas
que se podrian haber trabajado de otra manera (Akerloff y Shiller, 2009).

Se suele argumentar que los ICC capturan motivos psicologicos que se reflejan en el gasto actual y
futuro de consumo. Por lo tanto, los medios financieros y los analistas informan regularmente los cambios
en la confianza de los consumidores, como un factor determinante de la volatilidad de las variables
macroecondomicas. Mientras que los analistas suponen que existe una relacion entre la confianza del
consumidor, el gasto de los consumidores y la inversion de capital de las empresas (Adrangi y Macri 2010).

En la literaruta relevante sobre el tema es comun encontrar trabajos que se han dedicado a investigar
los indices de confianza del consumidor y su impacto en el gasto de consumo. Algunos autores argumentan
que los motivos psicologicos de las decisiones de consumo actuales y futuras, que estan en linea con la
nocion de "espiritus animales" de la postura Keynesiana, no son capturados en la gama de variables
econdémicas utilizadas en los modelos econdmicos estandar. Por lo tanto, los ICC sirven como un insumo
importante en las decisiones presentes y futuras de consumo. Por ejemplo, Garner (1991) y Throop (1992)
llevaron a cabo estudios de eventos y sugirieron que estos indices podrian ser utiles como fuente de
informacion explicativa adicional durante los principales eventos econdmicos o politicos, ya que tienden a
desviarse de un camino coherente con otras variables macroecondomicas.

Siguiendo esta linea de pensamiento, Katona (1968) argument6 que los consumidores gastan en
funcion a su confianza acerca de sus finanzas personales. Ademas, que los niveles de confianza de los
consumidores no so6lo reflejan las condiciones econdémicas, sino también son medidas confiables de estado
de animo de los consumidores. Hizo una clara distincion entre la capacidad de los hogares y la voluntad de
consumir. Argument6 que la disposicion de un hogar es importante para el consumo discrecional o duradero,
ya que capta los factores subjetivos (Adrangi y Macri, 2010)

Andrangi y Macri (2010) investigaron la relacion a corto y largo plazo entre la confianza y el consumo
de los consumidores, los gastos en servicios, bienes no duraderos y los bienes duraderos para los EE.UU.
Sus conclusiones sugieren que existe una relacion significativa entre la confianza del consumidor y el gasto

de consumo en bienes duraderos, para el corto y largo plazo. Lo cual es consistente con los trabajos de
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Walsh (1993) y Hall (1993), sobre la importancia de la confianza del consumidor en la explicacion del gasto
de consumo en bienes duraderos.

El grado de confianza que los individuos tienen en la evolucion de la economia se asocia con eventos
previos que hacen que los agentes asuman una postura (formando una expectativa de manera consciente o
inconsciente), en preparacion para el transito del estado actual al esperado (aunque no necesariamente
deseado), dadas algunas restricciones propias del entorno socioeconémico. Dicha confianza, entendida
como expectativa, proporciona una idea inmediata del desempefio economico real de corto plazo, pues su
manifestacion en forma de consumo tiene una importante influencia en la conformacion del Producto
Interno Bruto.

Mediante el ICC es posible pronosticar el comportamiento de corto y mediano plazo de la demanda
agregada y en alguna medida, de la actividad economica, debido a la asociacion de las expectativas con el
comportamiento real de los individuos.

Otro resultado que se destaca es que cuando los individuos perciben que el futuro es mejor que la
situacion actual y este escenario se llega a cumplir, su participacion en las relaciones econdmicas mejora,
debido al optimismo que los consumidores tienen del desempeiio de la economia y de su capacidad de
compra, por lo que es conveniente intentar que estas expectativas se mantengan en niveles altos. A medida
que la confianza aumenta, disminuye la incertidumbre en las consecuencias de realizar determinadas
acciones. La disminucion de la confianza del consumidor descubre a un consumidor en alerta continua,
temeroso de realizar nuevas compras, entorno que, si persiste en el tiempo, podria provocar desequilibrios,
los cuales agudizan a su vez la incertidumbre, que alimenta la idea de un panorama poco alentador. Por ello
es importante diagnosticar qué tan seguros se sienten los individuos, para planear sus decisiones de compra
y ahorro, sobre todo en periodos de crisis.

Carroll, Fuhrer y Wilcox (1994) estudiaron la capacidad predictiva de la confianza del consumidor
en el consumo agregado, afirmaron que la confianza del consumidor parece ser una variable "obvia" para
incluir en cualquier modelo de consumo. Afirman que la confianza del consumidor y el crecimiento en el
consumo estan correlacionados y parten del hecho que el primero predice al segundo. Una posible
interpretacion es que la confianza de los consumidores es un factor independiente en la economia y que
cambios en ¢l no solo predicen cambios en el gasto, sino que los causan.

Lovell (1975) encontrd que mas del 90% de la variacion en los ICC de Estados Unidos podrian ser
explicados por la tasa de inflacion, tasa de desempleo, y valores de la confianza del consumidor. Concluyo
que niveles bajos en la confianza de los consumidores se debian a las condiciones econémicas en lugar de

a eventos no econdmicos.
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Mishkin et al. (1978) argumentan que la confianza del consumidor es util al predecir el consumo,
principalmente porque es un suplente de variables que los consumidores consideran mas importantes como
las cuentas de sus hogares. Reportan evidencia empirica de que el ICC de los EE. UU. Mide las percepciones
de los consumidores acerca de la probabilidad de enfrentar dificultades financieras y se ve afectado en gran

medida por los cambios en la composicion de los balances en los hogares.

2.3. El consumo y la confianza del consumidor.

En este apartado se presenta un analisis descriptivo del Indice de Confianza del Consumidor (ICC) y
su relacion con el consumo en el tiempo. Después se describiran las variables que componen la Encuesta
Nacional de Confianza del Consumidor (ENCO) en México.

El ICC es elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) en colaboracion
con el Banco de México, el cual se basa en la Encuesta Nacional sobre la Confianza del Consumidor
(ENCO), la cual se realiza por el INEGI y es llevada a cabo los primeros veinte dias de cada mes tomando
como base una muestra de 2336 zonas urbanas a nivel nacional, en las que se entrevista personalmente al
informante, el requisito principal es que este tenga por lo menos 18 afos.

La ENCO se recaba en 32 ciudades que corresponden al total de entidades federativas de la Republica.
La informacion transformada en resultados permite estimar el indice de Confianza del Consumidor, el cual
esta formado por cinco indicadores parciales: dos recogen las opiniones sobre la situacion economica actual
y esperada del hogar de los entrevistados; otros dos captan las percepciones sobre la situaciéon econdémica
presente y futura del pais, y el quinto considera la vision de los consumidores acerca de qué tan propicio es
el momento actual para la adquisicion de bienes de consumo duradero (INEGI, 2018).

El indice de la Confianza del Consumidor se obtiene del promedio de sus cinco componentes
expresados en forma de indice. Brinda informacion relevante acerca del comportamiento de los individuos
en el sistema econdmico en términos de consumo. Es decir, permite averiguar la percepcion que tienen los
individuos sobre distintos elementos de la economia de un pais y sobre su propia situacion economica. Es
interesante estudiarlo ya que permite conocer las percepciones individuales, expectativas y actitudes que
tienen los individuos desde el punto de vista econdmico sobre el consumo de bienes y servicios. Los

individuos condicionan su consumo y/o ahorros basados en su vision positiva o negativa de la economia.
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Figura 1
Indice de Confianza del Consumidor y su evolucion con respecto al consumo
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENCO, 2019.

La figura 1 muestra la evolucion del ICC respecto al consumo y se puede observar un efecto inverso
sobre el consumo, dada una percepcion negativa de la economia. Desroches y Gosselin (2002) encontraron
que los indices de confianza del consumidor tienen variaciones fuertes durante periodos de volatilidad
politica y economica influenciando en las decisiones futuras de consumo. Por lo tanto, si la confianza del
consumidor contiene informacion significativa, que sus resultados parecen sugerir en el caso de los bienes
duraderos, se puede argumentar que se requiere mas investigacion en la mejora de los fundamentos tedricos

de los modelos de consumo estandar.

2.4. Componentes del indice de Confianza del Consumidor.

Con base en el cuadro 1 se puede afirmar que la confianza de los consumidores ha ido en ascenso,
sus expectativas acerca de su situacion financiera y econdmica del pais son mejores que las situaciones en
las que se encuentran al momento de la encuesta. Esta confianza se ve reflejada en el indicador “e)” del
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cuadro, ya que los encuestados se sienten con posibilidades de comprar bienes. La relacion entre la confianza
y el consumo de bienes durables es menor respecto a la que existe con los bienes no durables, es decir, el
individuo se siente confiado con su situacion financiera y la situacion econémica del pais sin embargo no
es suficiente para que su consumo de bienes durables como por ejemplo un auto o una casa aumente en gran
medida, inclusive los individuos prefieren ahorrar en lugar de consumir este tipo de bienes, lo cual puede
indicar que aun tienen expectativas no tan favorables acerca de la situacion econdémica tanto personal como
del pais por lo ahorran para hacer frente a esos tiempos no favorables. Por otro lado, existe confianza en las
expectativas de precios y sobre la situacion laboral futura, sin embargo, esto no se ve reflejado en sus planes
de compra de bienes duraderos. Por lo anterior, se realizard un andlisis de la ENCO y sus principales
componentes. Es importante comentar que la encuesta es recabada mediante una muestra aleatoria de una

poblacion que se asume distribuida normalmente.

Cuadro 1
Indice de confianza del consumidor y sus indicadores complementarios

Indicador de confianza del consumidor Dic 2018 Ene 2019 Feb 2019
o Indicador de confianza del consumidor total 44.87 45.93 47.83

a) Situacioén econdmica de los miembros del hogar comparada con la de hace 47.92 48.39 49.26

1 afio

b) Situacion econdémica de los miembros del hogar dentro de 12 meses 58.82 58.02 59.35

¢) Situacion economica del pais comparada con la de hace 12 meses 35.28 40.63 44.22

d) Situacion econdémica del pais dentro de 12 meses 56.79 56.13 58.60

¢) Posibilidad actual de comprar bienes tales como muebles, televisor, etc. 25.52 26.48 27.70

o Indicadores complementarios

f) Situacién econdémica personal con respecto al afio anterior 46.46 47,36 47.90
g) Situacion econdémica personal en los proximos 12 meses 58.24 56,73 58.83
h) Posibilidad actual de consumo de bienes no duraderos y semiduraderos 38.27 36,29 37.92
i) Posibilidad para salir de vacaciones en los proximos 12 meses 31.05 31,47 33.26
j) Capacidad actual de ahorro 32.09 31,61 30.82
k) Capacidad de ahorro en los proximos 12 meses 52.08 52,09 52.84
1) Comportamiento de los precios en los proximos 12 meses 27.40 26,51 28.40
m) Situacion de empleo en el pais en los proximos 12 meses 52.22 51,15 52.88
n) Planes de compra de automovil en los proximos 2 afios 13.31 11,78 13.00
0) Planes de compra, construccion o remodelacion de casa en los proximos 17.30 15,93 16.85
2 afios

Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico. Cifras en numero indice.
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2.5. Principales caracteristicas de los individuos de la ENCO.

La encuesta a la que se hace referencia corresponde a la del mes de febrero de 2019 y consta de 7,202
individuos conformados por los integrantes de los hogares encuestados de los cuales el 49% son hombres y
el 51% restante son mujeres y la media de la edad es de 34 afios. El hogar promedio cuenta con 4 integrantes
y representa el 20% de los hogares, el 17% de los hogares esta conformado por 3 integrantes y el 16% por
2 individuos, el resto esta conformado por hogares de un integrante o hasta 8§ integrantes.

De los hogares encuestados 1,696 comparten el mismo gasto para comer, de los hogares restantes en
promedio dos individuos cuentan con un gasto separado para comer. Dentro de las preguntas se les cuestiona
acerca de su educacion. 6,108 individuos saben leer y escribir. El nivel educativo aprobado declarado por
los integrantes de los hogares que ya no acuden a la escuela indica que asi la mitad de los integrantes de los
hogares tienen secundaria o alguna carrera profesional.

Dentro de la situacion laboral la 3,012 de los integrantes de los hogares cuentan con algin tipo de
trabajo en el cual trabajan al menos una hora y obtienen ingresos, 1,138 se dedican a quehaceres del hogar
y 969 son estudiantes. El 33% a son trabajadores en servicios personales y conductores de vehiculos, el
18.2% son profesionistas y técnicos y el 17.5% son comerciantes o trabajadores industriales.

El giro de las empresas en la que trabajan los integrantes de los hogares pertenece principalmente a
servicios (47.5%), seguido de comercio (22%), industria (15.1) y por Gltimo administracion publica y
defensora (6.3%) y construccion (5%).

Dentro de la encuesta se encuentran los ingresos que perciben por los trabajos que realizan, en
promedio los hogares tienen un ingreso de $3,565.93 el cual reciben cada 15 dias, el ingreso menor percibido

es de $50.00 y el mayor $100,000.00.

< 3. Metodologia.

3.1. Descripcion de la informacion.

Dado que el analisis se centra en las variables subjetivas y su relacion con la confianza del
consumidor, se instrumenta la Encuesta Nacional de Confianza del Consumidor (ENCO). La informacion
permiteal INEGI estimar el Indicador de Confianza del Consumidor, el cual estd formado por cinco
indicadores parciales: dos recogen las opiniones sobre la situacion econdmica actual y esperada del hogar
de los entrevistados; otros dos captan las percepciones sobre la situacion econdémica presente y futura del

pais, y el quinto considera la vision de los consumidores acerca de qué tan propicio es el momento actual
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para la adquisicion de bienes de consumo duradero. Cabe mencionar que los datos obtenidos para el analisis

de componentes principales corresponden el mes de febrero de 2019.

3.2. Analisis de componentes principales.

La idea central del analisis de Componentes Principales desarrollada por Pearson (1901) y Hotelling
(1933) es reducir la dimensionalidad de un conjunto de datos que consiste en un gran niumero de variables
que estan relacionadas entre si, conservando la mayor cantidad posible de la variabilidad presente en el
conjunto de informacion. Esto se logra transformando las variables iniciales en un nuevo conjunto que no
estan correlacionadas y que estan ordenadas de manera tal que las primeras conserven la mayor parte de la
variacion presente en todas las variables originales (Jolliffe, 2002). Este analisis es un procedimiento
matematico que transforma un numero de variables (posiblemente) correlacionadas en un nimero reducido
de variables no correlacionadas llamadas “componentes principales”.

Supéngase que “X es un vector de “p” variables aleatorias, y que las variaciones de las p variables
aleatorias y la estructura de las covarianzas o correlaciones entre las variables p son de interés. De tal manera

que se tiene una matriz de datos multivariantes:
X = [xl,xz,x3,...,xp] (D

Si T = tq,t;,t3,...,t, €s una matriz cuadrada cuyas columnas son vectores que definen los
componentes principales, entonces la transformacion lineal o transformacion por componentes principales,
son variables compuestas no correlacionadas tales que unas pocas explican la mayor parte de la variabilidad

de la informacion del vector de variables X (Cuadras, 2014):
Y =XT 2)
Los componentes principales

Y1=Xt1,Y2=Xt2,...,Yp=ti (3)
Donde ty, ty, t3, ..., t,, son los vectores propios normalizados de la matriz de covarianza S, tal que
St; = A;t;, con la restriccion t';t; = 1; parai = 1, ..., p.

Entonces:
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Las variables compuestas Y; = Xt;,i = 1, ..., p son los componentes principales.
Las varianzas son los valores de S: var(Y;) =4;; i=1,..,p.

Los componentes principales son variables que no estan correlacionadas, tal que
cov(Y,;)=0 i#j=1,..p 4)

La varianza del componente principal Y; es entonces: var(Y;) = A; y la variacion total es tr(S) =
Ele/li por lo tanto: Y; contribuye con la cantidad A; a la variacion total tr(S).
Sim <p,Y;, ..., Y, contribuyen con la cantidad £, 4; a la variacion total tr(S), el porcentaje de

variabilidad explicada por m primeros componentes principales:

Ai++ A
Mt++ Ap (5)

Pm = 100

En la préctica, se espera que los componentes principales expliquen un porcentaje elevado de la
varianza total en las primeras variables transformadas (3). La regla empirica para determinar el nimero de
componentes principales a utilizar hace referencia al criterio de Kaiser (1960), en el cual se obtienen los
componentes principales a partir de la matriz de correlaciones, se retienen los m primeros componentes tales
que: A4, = 1, donde 4, = -+ = 4,,. Lo anterior equivale a suponer que las componentes tengan la misma
varianza. Por lo tanto, un componente principal con un eigenvalor menor a 1 explica menos variabilidad
que una variable observable (Cuadras, 2014).

El primer componente principal explica la mayor variabilidad posible en los datos, y cada componente
subsiguiente explica la mayor cantidad posible de la variabilidad restante y asi consecutivamente. Los
componentes principales pueden interpretarse como indices ponderados de las variables originales, cada
una de las cuales pone el maximo énfasis en un componente informativo separado de los datos. Una vez
obtenidas las componentes principales, el analisis empirico indica que la interpretacion de cada componente
de manera individual se da en términos de la proporcion de la variable original que esta contenida en cada
componente.

Las preguntas de la ENCO miden diferentes caracteristicas actitudinales. De acuerdo con Adams
(1964) “P1” se refiere a una pregunta de hechos o a la percepcion de los encuestados, es decir, si el
encuestado se siente financieramente mejor este afio que el anterior. La pregunta esta formulada de manera
amplia para cubrir varios aspectos del estado financiero de los encuestados. Como medida de las actitudes,

la pregunta tiene cierta validez si la respuesta corresponde a la situacion real de los encuestados o no.
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“P2, P5” y P”6” son relativas a las expectativas, el primero sobre las condiciones personales y, por
lo tanto, refleja perspectivas personales, las dos tltimas acerca de condiciones econdmicas en general; “P7”
y “P8” son actitudinales sobre las condiciones actuales, acerca del mejor momento para comprar bienes
duraderos, la respuesta puede estar motivada por una variedad de consideraciones. “P12” es una pregunta
actitudinal acerca de las expectativas en los precios, las respuestas deben estar relacionadas positiva o
negativamente con las compras actuales. En el cuadro 6 se muestran las variables subjetivas

correspondientes a los cinco indicadores parciales antes mencionados.

Cuadro 2
Variables subjetivas

Etiqueta Nombre de la Descripcion de la variable

variable

P1 Situacion (Como describiria usted su situacion econdmica comparada con
econdmica actual  la de hace 12 meses?

P2 Situacion (Y como cree usted que serd su situacion econdmica dentro de
econdmica futura 12 meses respecto a la actual?

Ps Situacion (Como considera usted la situacion economica del pais hoy en
econdmica actual ~ dia comparada con la de hace 12 meses?
del pais

Pé6 Situacion (Como considera usted que sera la condicion econdmica del pais
econdmica futura  dentro de 12 meses respecto de la actual situacion?
del pais

P7 Posibilidades (En este momento tiene usted mayores posibilidades de comprar
personales de ropa, zapatos, alimentos, etc. que hace un afio?
compra

P8 Posibilidades de Comparando la situaciéon econdmica actual con la de hace un
compra de bienes  afio, ;como considera en el momento actual las posibilidades de
para el hogar que usted o alguno de los integrantes de este hogar realice

compras tales como muebles, televisor, lavadora, otros aparatos
electrodomésticos, etc.?

P10 Posibilidad de (Actualmente usted tiene posibilidades de ahorrar alguna parte
ahorro de sus ingresos?

P12 Expectativas del Comparando con los 12 meses anteriores, ;como cree usted que
comportamiento se comporten los precios en el pais en los siguientes 12 meses?

de los precios.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENCO, 2019.

La eleccion de las variables subjetivas anteriores se debe a su poder de prediccion del consumo
basandose en las expectativas y percepciones que tiene el consumidor acerca de su situacion econdmica
personal y del pais. Estas variables conforman el plan de compra de los consumidores. Sin embargo, el
analisis de componentes principales también incluye variables objetivas que de igual manera tienen poder

de prediccion en el consumo de los individuos. Estas variables forman parte de la misma encuesta, por
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ejemplo, edad (en afios) del entrevistado, Nivel educativo maximo aprobado por el entrevistado, oficio o
puesto que desempena y nivel de ingreso.

Estas variables evocan una respuesta que refleja las variables objetivas del estatus econdomico del
consumidor, como su ingreso, su escolaridad y el impacto de las actitudes también. Katona (1960)
argumenta que, en vista de la indefinicion de la planificacion del consumidor, las intenciones de compra de
este son actitudes sostenidas en un momento dado. Por lo tanto, las intenciones de compra deben de ser
consideradas como un conjunto de actitudes y reflejos de variables objetivas y sus actitudes hacia ellas.

Dado que las diversas variables de actitud miden aspectos diferentes pero interrelacionados de la
perspectiva del consumidor y los planes de compra, planteamos en esta seccion la cuestion de las
interrelaciones entre ellos.

Como primera fase se analiza la matriz de correlacion entre variables. El cuadro 9 muestra la

estimacion de la correlacion entre las variables consideradas objetivas y subjetivas.

Cuadro 3
Matriz de correlaciones

1 2 5 6 7 8 10 12 da iv_ins cu ng
1
2 0.4051
5 0.4128  0.3025
6 0.3096  0.4732  0.4219
7 0.5034  0.3463  0.2938  0.2614
8 0.4823  0.3201  0.2992  0.2586  0.6217
10 0.3330  0.2295  0.1827 0.1751 0.4140  ,0.718
12 0.2811  0.2858  0.3838  0.3858 0.271 0.2630  0.357
da 0.0981 0.110  0.0428 0.0246  0.0862  0.0897  0.0509  0.3000

iv_ins 0.0488 0.0417  0.0177 0.0540  0.0521 0.0783  0.0580 0.0339  0.0177

cu 0.0803 0.0235  0.0388 0.0144  0.1065 0.1100 0.1522  0.0598 0.0309  0.2398

ng 0.0479  0.0612  0.1047 0.0889  0.0155 0.0086  0.0363 0.0863  0.0312 0.1241  0.185

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENCO, 2019.
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En el cuadro 3 se puede observar una correlacion fuerte entre las variables que pueden ser agrupadas
en variables de caracter subjetivo, sin embargo, se observa que la correlacion entre las variables subjetivas
es mayor en comparacion con las variables objetivas. Lo anterior permite indicar que el analisis de
componentes principales es pertinente y se puede esperar a priori que la componente principal que se
obtendra estara compuesta en su mayoria por variables subjetivas.

Otra importante correlacion se presenta entre las variables relativas a las condiciones economicas del
pais y las variables de percepcion de las condiciones financieras personales y sus expectativas, y entre las
primeras y las variables de compra de bienes durables. Estos patrones de comportamiento sugieren la
presencia de variables subjetivas y actitudinales de un elemento comun que refleja las opiniones de los
consumidores hacia las condiciones econdmicas del pais, el estado financiero personal y el momento bueno
y/o malo para comprar.

Se ha decidido no excluir ninguna variable, ya que ninguna se explica mejor por si sola. El siguiente
paso sera un analisis grafico de los valores eigen. El grafico scree plot es de uso comun y es una forma
practicaa de decidir el nimero de componentes m que deben retenerse, ya que implica observar una grafica
que muestra los valores caracteristicos con una linea de discriminacion. En la figura 2 se muestra el scree
plot con su respectiva linea de discriminacion. En el eje de las abscisas se muestran los eigenvalores, los
cuales conceptualmente representan una proporcion de varianza explicada por un somponente. Segun el
criterio de Kaiser (1960) se elegiran aquellos valores que extraigan por lo menos la misma cantidad de
informacion que la variable original.

De acuerdo con el criterio de Kaiser (1960) se deben elegir los tres primeros componentes ya que, al
observar los eigenvalores, estos muestran una varianza mayor a 1. La figura 2 puede ser usada como un
criterio empirico para seleccionar la cantidad exacta de componentes principales. Seglin este criterio se
deben descartar los componentes que se encuentran por debajo del valor 1, por lo cual se estarian
descartando 9 componentes que no cumplen con esta condicion. Un criterio alternativo seria elegir los

componentes que representen un nivel de varianza acumulada elegida discrecionalmente.
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Figura 2
Scree plot y componentes principales
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENCO, 2019.

Los cuadros 4 y 5 muestran las transformaciones lineales X — Y anteriormente descritas, en el cual
se pueden apreciar los componentes eigenvalores mas altos, asi como la proporcion de la varianza que es

explicada por ellos y la varianza acumulada.

Cuadro 4
Componentes principales y eigenvalores

Eigenvalor Proporcién Varianza acumulada
3,42992 0,2858 0,2858
1,43853 0,1199 0,4057
1,15442 0,0962 0,5019
0,990748 0,0826 0,5845
0,866438 0,0722 0,6567
0,777311 0,0648 0,7214
0,733096 0,0611 0,7825
0,643764 0,0536 0,8362
0,628191 0,0523 0,8885
0,529543 0,0441 0,9327

0,43582 0,0363 0,969
0,372224 0,031 1,0000

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENCO, 2019.

Economia, Poblacién y Desarrollo. nim. 79, enero - febrero 2024 19
DOl: https://doi.org/10.20983/epd.2024.79.1



Impacto de variables subjetivas en la formacién de la confianza del consumidor en México
ltzel Gabriela Sdenz Canales , David de Jests Gonzélez Milan y Adanelly Avila Arce

Con la informacion que proporciona el cuadro 4 se confirma el criterio propuesto en el grafico scree
plot ya que efectivamente los tres primeros componentes tienen eigenvalores mayores a 1, y en conjunto
explican el 50.19% de la varianza. Cabe mencionar que la varianza del primer componente por si solo
explica el 28.58%, mayor incluso de lo que explican en su conjunto los siguientes dos componentes. En el
cuadro 5 se desglosan las variables que aportan mayor peso a cada uno de los componentes principales y
sus respectivos eigenvectores, estos reflejan tanto la varianza comtin como la individual de cada variable y
puede verse como un enfoque centrado en la varianza que busca reproducir tanto la varianza total con todos
los componentes.

El primer componente esta compuesto de variables subjetivas, lo que resume la intercorrelacion entre
las variables descritas anteriormente. Esto quiere decir que los consumidores basan sus planes de compra
en las expectativas y actitudes que tienen sobre sus finanzas personales y las condiciones economicas del
pais. El segundo componente representa las caracteristicas econdmicas objetivas de la persona, con el 12%
de la varianza, es decir, la ocupacion, el nivel de instruccion y los ingresos son las variables que el
consumidor toma en consideracion para decidir si es un buen momento para comprar bienes durables.

El tercer componente estd compuesto por las caracteristicas del mercado como las expectativas en la
variacion de los precios, lo que representa de igual manera variables objetivas, en su conjunto este
componente explica un 9.6% de la varianza. Adams (1964) en su estudio acerca de las compras de bienes
durables usa de igual manera una encuesta de confianza del consumidor y encuentra resultados similares.
Su primer componente compuesto por variables subjetivas representa una medida de la perspectiva
empresarial a corto plazo. Este componente también refleja otras medidas relacionadas con las actitudes
hacia las condiciones econdmicas y su varianza suma un 52%.

Shayaa et al. (2018) realizan un estudio para Malasia con el fin de encontrar la correlacion entre las
categorias que miden el indice de confianza del consumidor y medir sus efectos causales en el consumo. Su
principal componente representa un 51.2% de la varianza. Este estudio identifico tres factores; las finanzas
personales percibidas, el precio de consumo percibido y la situacion econdomica percibida en relacion con
la confianza del consumidor. Encontraron una correlacion significativa entre estos factores, ademas, los
efectos causales revelaron que las finanzas personales del consumidor y la situacion econdémica general del

pais contribuyeron significativamente a la prediccion de las intenciones del consumidor para comprar.
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Cuadro 5
Componentes principales

Variable Compl Comp2 Comp3 Comp4 Comp$5 Comp6 Comp7
P1 0.3982 -0.0249 0.1368 0.0277 -0.0744 -0.0115 -0.173
P2 0.349 0.1307 -0.1228 0.1622 -0.1691 -0.4189 0.4513
P5 0.3378 0.1966 -0.2604 -0.0327 -0.0136 0.288 0.2582
P6 0.3333 0.228 -0.3904 0.0524 -0.0847 -0.2162 0.2849
P7 0.3929 -0.1568 0.3297 -0.1192 -0.0508 -0.0663 0.1703
P8 0.3876 -0.1605 0.2807 -0.0956 -0.0436 -0.0227 0.2920
P10 0.2889 -0.214 0.3262 -0.1794 0.2357 0.0208 0.4195
P12 0.294 0.1851 -0.3852 -0.0004 0.0122 0.4095 0.1908
Eda 0.0792 0.039 0.2873 0.9102 -0.0189 0.2572 0.0498
Niv_ins -0.062 0.4576 0.3599 -0.2847 -0.4506 0.4667 0.3585
Ocu 0.085 -0.5592 -0.2575 -0.0367 0.2003 0.4869 0.3965
Ing 0.0534 0.4875 0.1592 -0.0523 0.8092 0.0214 0.3965
Variable Comp8 Comp9 Comp10 Compl1 Comp12
P1 0.3717 -0.1202 -0.5869 0.5339 0.0602
P2 0.1575 0.2356 -0.2988 -0.4905 0.0419
P5 0.2922 -0.5865 0.1585 -0.4171 0.0112
P6 -0.0637 0.0621 0.5085 0.5295 0.0062
P7 0.0236 0.2182 0.2463 -0.0678 -0.7408
P8 -0.0227 0.3076 0.3264 -0.1052 0.66
P10 -0.5035 -0.48 -0.1039 -0.0286 0.6688
P12 -0.564 0.3381 -0.2997 -0.0164 -0.0647
Eda -0.043 -0.0455 0.0795 0.0436 -0.0103
Niv_ins 0.1062 0.101 0.0564 0.0312 0.032
Ocu 0.3537 0.2184 0.0693 0.0202 0.003
Ing 0.1914 0.1879 0.0234 0.0071 0.0016

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENCO, 2019.

Slacalek (2006) usa técnicas de analisis de factores para analizar las propiedades de las preguntas
individuales que componen la encuesta sobre la confianza del consumidor de Michigan; encuentra mas del
78% de la varianza en los tres primeros factores, correspondiente a las 11 primeras preguntas de la encuesta,

las cuales estan formuladas de manera similar a las estudiadas en esta investigacion. Al relacionar estas
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variables con el consumo, los autores encontraron que 16 de 17 preguntas de la encuesta son especialmente

el primer factor, estan significativamente relacionados con el crecimiento futuro del consumo.

< 4. Conclusiones.

Recientemente, algunos autores comenzaron a investigar las relaciones entre la confianza del consumidor y
otras variables (Ludvigson, 2004; Slacalek, 2005; Shayaa et al., 2018). Tipicamente, la literatura revisada
analiza las propiedades de los indices agregados de la confianza del consumidor, no las preguntas de la
encuesta de manera desagregada, que son las que se hacen a los encuestados. Este documento intenta llenar
este vacio y examinar el papel de los componentes individuales de la encuesta, al tiempo que se analiza la
encuesta de manera agregada, el indice de confianza del consumidor y la relacion entre estos y el crecimiento
en el consumo agregado, tomando como hipdtesis principal que ambas variables se encuentran relacionadas.

A partir del analisis de correlacion se determind que las variables subjetivas se encuentran altamente
correlacionadas entre si, lo cual sirve como premisa para el analisis posterior de componentes principales,
donde los los tres primeros componentes arrojan eigenvalores mayores a 1 y en conjunto explican el 50%
de la varianza. La varianza del primer componente por si solo explica el 28.58% de la informacion. Este
componente se encuentra relacionado con las expectativas futuras que tiene el individuo acerca de sus
finanzas personales, la situacion economica del pais, asi como su percepcion sobre la pertinencia de adquirir
bienes de consumo duradero. Todas ellas de caracter subjetivo.

El analisis concluye que las expectativas acerca de las finanzas personales y la percepcion de la
economia del pais representan el componente mas importante, esta dimension de actitudes muestran los
planes de compra y pueden ser considerados como predictores del gasto en consumo de bienes durables, ya
que se demostro que su contribucion es significativa.

Simon (1955) realiza una recomendaciéon a los economistas, argumentando que en la teoria
economica, con el fin de determinar la situacion en la que el individuo toma decisiones, basandose en
representar el problema y los procesos que el individuo usa para identificar alternativas, calcular resultados
y elegir entre ellas sin una investigacion psicologica, seria andlogo a una tijera de una cuchilla. La cual debe
ser reemplazada (o complementada) por un instrumento (la psicologia) capaz de cortar a través de la falta
de entendimiento de la racionalidad humana.

Una vez que se probo satisfactoriamente que las variables subjetivas son las que tienen mas peso en
la ENCO, se traté de relacionar el indice que se elabora a partir de esta encuesta, el Indice de Confianza del

Consumidor, con el consumo agregado. En esta parte se hizo un analisis de raiz unitaria en el que se encontr6
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que las ambas variables son no estacionarias, por lo que no se puede hacer un analisis de regresion
convencional ya que los resultados pueden arrojar una relacion espuria, de tal manera que se optd por una
prueba de cointegracion de Johansen. Se concluy6 que efectivamente existe una relacion a largo plazo entre
las variables. Que estas dos variables estén cointegradas implica que, aunque crezcan a lo largo del tiempo,
lo hacen de forma sincronizada, mantienendo la relacion a lo largo del tiempo.

Por ultimo, es importante destacar el poder de prediccion que tienen las variables psicologicas,
comentando que éstas deberian estar presentes en los modelos econdmicos de prondstico del crecimiento
del consumo agregado, ya que pueden hacer aportaciones significativas a la teoria economica del
consumidor. Se debe dejar de lado la creencia de separar el estudio de lo subjetivo en una ciencia tan estricta
como la economia, aportando mas realismo a estos modelos e incluir manifestaciones del comportamiento
humano de manera que las actitudes, los motivos y las expectativas de los individuos ayuden a entender los
procesos econdémicos como el consumo, el ahorro o la inversion.

Una interpretacion alternativa es que la confianza del consumidor predice el gasto debido a que refleja
las perspectivas generales de la economia: cuando los consumidores son optimistas sobre las perspectivas
de la economia, dan respuestas optimistas a las entrevistas. En promedio hace que las expectativas optimistas
estén fundamentadas, y el gasto aumenta con el tiempo, tal como se anuncié la confianza de los
consumidores. Esta explicacion alternativa de la funcion de la confianza debe implicar alguna violacion de
las versiones mas simples de las teorias del ciclo de vida y de ingreso permanente; de lo contrario, el gasto
corriente reflejaria plenamente el optimismo o el pesimismo de los hogares acerca de las perspectivas futuras

de la economia, y la confianza no tendria poder predictivo de los cambios futuros en el consumo.
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