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Abstract

This research analyzes the co-movement between Mexico and the United States
consumer confidence indexes during the period 2001-2018. This co-movement was
obtained by using the Spearman correlation coefficient once the series were filtered
using the methodology used by Hodrick-Prescott and Christiano-Fitzgerald. First,
this correlation was estimated between both consumer confidence indexes. The most
relevant findings are that the correlation between both indexes is high throughout
the whole study period. However, during the recession of 2001-2003 and the “Great
Recession” of 2007-2009, the correlation between these indicators was even higher.

Keywords: consumer confidence index, Spearman correlation, Mexico, United
States of America.

Resumen

Esta investigacion analiza el co-movimiento de los indices de confianza del
consumidor de México y Estados Unidos de América durante el periodo 2001-
2018. Dicho co-movimiento fue obtenido mediante el cdlculo del coeficiente
de correlacion de Spearman una vez que las series fueron filtradas a partir de las
metodologias de Hodrick-Prescott y Christiano-Fitzgerald. Primero se estimé la
correlacién entre ambos indicadores de confianza del consumidor. Los hallazgos
mds relevantes son que la correlacién entre ambos indices es elevada en todo el
periodo de estudio; sin embargo, durante la recesion de 2001-2003 y, la “Gran
Recesion” de 2007-2009, se observé una correlacidén atin mas elevada.

Palabras clave: indice de confianza del consumidor, correlacién de Spearman,
Meéxico, Estados Unidos de América.
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Introduccién

A partir de la creciente apertura comercial en el mundo, las naciones han
presentado co-movimientos intensos entre sus fluctuaciones ciclicas, resul-
tado de una mayor correlacién en diversos indicadores macroeconémicos
con sus principales socios comerciales (Anderson ez al., 1999; Baxter y
Kouparitsas, 2005; Calderén ez al., 2007; Arora y Vamvakidis, 2004).

En el caso de México, el estudio sistemdtico de los ciclos econémicos
tomo gran relevancia a partir de la observacién de co-movimientos, dado
el grado de integracién econémica con Estados Unidos (EE.UU.), espe-
cialmente a partir de la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio
de América del Norte (TLCAN). En este sentido, algunos estudios han
establecido que las relaciones entre ambos paises han cambiado a través
del tiempo, pero que fue a partir de la entrada en operacién del TLCAN
cuando se mostré un mayor co-movimiento de sus ciclos econémicos
(Alper, 2002; Torres y Vela, 2003; Herrera, 2004; Agénor ez al., 1999;
Torres, 2002, Schwartz y Pérez, 2000; Mejia e al., 2006a).

En este contexto, el flujo comercial ha tenido un peso relevante en la
generacién de una mayor sincronizacién econémica y, el cual, se ha con-
vertido en pieza clave para el crecimiento de las actividades: manufacturera,
industrial, del transporte, servicios y construccién; esto debido al fuerte
vinculo con desempeno de la produccién estadounidense (Cuevas ez al.,
2003; Torres, 2002; Mejia ez al., 2006b).

Torres y Vela (2003) analizaron el grado de correlacién de diversas
variables macroeconémicas entre México y EE.UU. durante el periodo
1992-2002, con lo cual advirtieron que la integracién comercial se ha
dado principalmente a través del sector manufacturero de cada pais. Lo
que ha propiciado que el ciclo econémico mexicano se haya sincronizado
significativamente con el de EE.UU. En ese sentido, Cuevas ez al. (2003),
al analizar la integracién entre ambos paises, argumentaron que México
ya mantenia vinculos importantes con EE.UU. desde antes de la entrada
en vigor del TLCAN. Sin embargo, la relacién se reforzé entre los dos
paises a partir de una mayor vinculacién entre los diversos sectores de
actividad econémica, asi como con las diferentes regiones de México.

De esta manera, los estudios relativos al co-movimiento de los ciclos
econdmicos de México y EE.UU., tradicionalmente han abordado el tema
mediante la correlacién de variables macroeconédmicas tipicas represen-
tativas del ciclo econémico, tales como el Producto Interno Bruto (PIB),
la produccién industrial, la manufacturera, las importaciones y las expor-
taciones, entre otras.

En este contexto, los estudios acerca del co-movimiento de los ciclos
econémicos de México y EE.UU. no han tenido en cuenta indicadores
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relativos a la confianza de los consumidores, siendo un sector fundamen-
tal en el comportamiento de la demanda agregada de un pais, y por tanto,
un elemento central en torno a las fluctuaciones macroeconémicas.

En este sentido, Keynes (1936) menciond que existen factores no
econémicos que podrian ser la principal causa de las fluctuaciones econé-
micas y a los que denominé espiritus animales. Estos, segin Keynes, son
una muestra de conflanza y optimismo ingenuo cuando provienen de algo
especulativo. Bajo este enfoque, a mediados del siglo XX se iniciaron algu-
nos estudios a partir de encuestas para detectar las percepciones y senti-
mientos de los consumidores. En aquellos trabajos de investigacién se
consideraron las aportaciones de Keynes sobre el humor de los agentes,
expresado en optimismo o pesimismo, ademds fue tomada en cuenta la
forma en que las personas cambiaban sus actitudes en respuesta a su medio
social y econémico. De esta forma, surgieron los indicadores que evaltian
las expectativas y la confianza de los consumidores, entre los que destaca
el Indice de Confianza del Consumidor (ICC).

El objetivo de esta investigacién es analizar el grado de co-movimiento
de los indices de confianza del consumidor de México y EE.UU. Primera-
mente se generaron los componentes ciclicos de los ICC de los dos paises,
utilizando los filtros de Hodrick-Prescott y Christiano-Fitzgerald, pos-
teriormente, se calculé el coeficiente de correlacién no paramétrico de
Spearman entre ambos indices para medir el grado de co-movimiento
entre las dos variables. Mds adelante, se incorporaron al andlisis las corre-
laciones de los ICC, referidos en relacién con una serie de variables
consideradas como representativas del ciclo econédmico, tales como pro-
duccién industrial, produccién manufacturera, PIB de México y EE.UU.,
asi como las exportaciones, las importaciones, el consumo y la inversién
de México respecto al ICC de México y en relacién con el ICC de EE.
UU., esto con la finalidad de verificar la consistencia de los resultados. El
periodo de estudio comprende de 2001 a 2018,' utilizando series de
informacion trimestral.

La investigacién se divide en cuatro apartados, en el primero se aborda
las principales teorias de los ciclos econémicos, en el segundo se describe la
relacién entre el ciclo econémico y el indice de confianza del consumidor,
posteriormente se expone la metodologia estadistica de estimacién del co-
movimiento, en el cuarto apartado se presentan y discuten los resultados
obtenidos y, finalmente, se concluye.

12001-2018 es el periodo total del estudio y estd acotado por la disponibilidad de la informacién,
el indice de confianza del consumidor en México se empezé a calcular a partir del segundo trimestre

de 2001.
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1. Ciclos econémicos

Burns y Mitchell (1946) definieron los ciclos econémicos como un tipo de
fluctuaciones encontradas en la actividad econémica agregada de las nacio-
nes que organizan su funcionamiento en empresas comerciales. Un ciclo
consiste en expansiones que ocurren aproximadamente al mismo tiempo en
muchas actividades econémicas, seguidas generalmente de recesiones, con-
tracciones y reactivaciones que se conectan con la fase de expansion del ciclo
siguiente, esta secuencia es recurrente, pero no periédica. La duracién de los
ciclos econdmicos varfa entre mds de un ano y hasta diez o doce afos, no
siendo divisibles en ciclos mds cortos.

Por otro lado, Lucas (1977) no distingue entre las fases del ciclo y no
lo ve como una secuencia inevitable en la actividad econémica, argumenta
que los ciclos econémicos no son mds que las desviaciones temporales de
la senda normal de crecimiento de la economia. Esta definicién del ciclo
econémico se refiere a los movimientos del PIB por encima o por debajo
de su tendencia. Sin embargo, dado que €l no especifica que entiende por
tendencia, Kydland y Prescott (1990) retoman la definicién de Lucas y
complementan su enfoque, ofreciendo una definicién de tendencia de
cualquier serie de tiempo como la curva suave que se deberfa trazar en un
gréfico de una serie de tiempo.

En esta investigacién se emplea el enfoque de los ciclos de crecimiento
de Lucas (1997) con el objetivo de modelar el co-movimiento entre los
indices de confianza del consumidor de México y EE.UU.

Los cldsicos argumentaron que, en competencia perfecta, la economia
tenfa que mantenerse en constante equilibrio y que, por lo mismo, los ciclos
econémicos constituyen la mejor respuesta de la economia a las pertur-
baciones de la produccién o del gasto, razén por la cual, el gobierno
deberia limitar sus intervenciones para contrarrestar esas fluctuaciones
(Gordon, 2000).

Por su parte, Keynes (1936) consideraba que los ciclos econémicos a
corto plazo eran el resultado de las variaciones en el gasto de inversion,
provocadas por las fluctuaciones en la eficiencia marginal esperada del
capital, dado que ésta depende de las expectativas empresariales, las olas
de euforia y la depresién que generan los episodios de auge y crisis eco-
némica. Cuando el optimismo se generaliza, la eficiencia marginal esperada
del capital aumenta, el empleo crece, el consumo se expande (aunque en
menor medida que la produccién), y los empresarios vuelven a incremen-
tar su inversion. Sin embargo, a medida que ésta aumenta, comienzan a
aparecer restricciones sobre ciertos recursos relativamente escasos. En
consecuencia, aumenta el costo de los bienes de capital y tienden a reducirse
los rendimientos esperados. Por tanto, después del optimismo surge una
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ola de pesimismo que expande el desempleo y disminuye el consumo.
Este escenario puede verse amplificado por un aumento de la demanda
de dinero por motivos especulativos, que trata de aguardar hasta que la
crisis pase y el precio de los bonos vuelva a elevarse.

A pesar del gran impacto que tuvo la teoria de Keynes durante la Gran
Depresidn, ésta no explicaba de forma adecuada la situacién mundial que
se suscité en la década de los setenta, dando lugar a un nuevo modelo: la
Nueva Macroeconomia Cldsica (NMC). La NMC buscé entender los
ciclos econémicos dentro del paradigma del equilibrio general, el cual
supone que los agentes operan en mercados competitivos y con expecta-
tivas racionales sobre el futuro (Rebelo, 2005).

Otras teorfas importantes que trataron de explicar los ciclos econémicos
fueron las de precios y salarios rigidos, introducidas por los partidarios de
la nueva economia keynesiana, quienes pretendieron esclarecer cémo se
comportan los precios y los salarios en el corto plazo, identificando las
imperfecciones del mercado que los hace rigidos, lo cual provoca que la
economia retorne lentamente a su nivel natural (Ball y Romer, 1990).

A raiz de la crisis financiera de 2008, por un lado, se retom¢ la teoria
austriaca del ciclo econémico (TACE), la cual sostiene que los procesos
de expansion crediticia del sistema bancario favorecen un descenso de los
tipos de interés, que no responde a una acumulacién previa de ahorro real
creando un falso auge econémico, dado que se generé un aumento de la
inversion y los precios relativos se distorsionaron por la mayor masa de
dinero circulante en la economia (Alonso et 2/, 2011). Por otro lado, se
consider6 una de las ideas mds importantes de la teoria general de la
ocupacidn, el interés y el dinero, la cual advierte que los estimulos que
mueven a las personas no siempre son econémicos ni su comportamiento
es racional. En ese trabajo, Keynes (19306) usa el término de espiritus
animales para referirse al optimismo espontdneo, cuando no es posible un
“calculo racional” esta nocién podria ser la causa principal de la fluctuacién
de la economia y constituir el desempleo involuntario.

2. El ciclo econémico y la confianza del consumidor

Una de las ideas mds importantes que mencioné Keynes (1936) fue que
la mayor parte de las actividades econdmicas no suelen tener motivacio-
nes racionales, sino mds bien que muchas actividades estdn gobernadas
por los animal spirits, ya que los estimulos que mueven a las personas no
siempre son econdémicos ni su comportamiento es racional. Segun el punto
de vista de Keynes, estos “espiritus animales” son la causa principal de la
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fluctuacién de la economia y constituyen, asimismo, la causa principal
del desempleo involuntario (Akerlof y Shiller, 2009).

En este sentido, algunos economistas han afirmado que la falta de
confianza de los agentes econémicos, en particular del consumidor, es
una de las principales razones detrds de las crisis econémicas y financieras
(Carroll ezal., 1994; Obstfeld y Rogoff, 1996; Nahuis, 2000). Al respecto,
Fukuyama (2000) destaca que la confianza de los agentes econémicos se
puede considerar como un capital social, es decir, que el incremento en la
confianza de los agentes genera efectos positivos en variables macroecond-
micas, si ésta aumenta (decrece), la demanda y la inversién promoverdn un
incremento (decremento) en la generacién de la produccién y, por lo
tanto, en los empleos (Gormiis y Giines, 2010).

Kindleberger y Aliber (2005) argumentaron que la causa principal de
los ciclos econémicos hay que buscarla en ciertos mecanismos psicol6gi-
cos como los animal spirits de Keynes, los cuales generan fluctuaciones
imprevisibles en los precios de los activos. El inicio del proceso puede
estar en alguna perturbacién exégena (una innovacion técnica o financiera,
un cambio politico, etc.) que genera grandes expectativas de beneficio en
algtn sector. Este optimismo pone en marcha una onda expansiva que se
propaga ficilmente gracias al incremento del crédito bancario (oferta
monetaria endégena). La onda expansiva conduce a lo que Smith (1776)
llamaba overtrading, es decir, una situacién de excesiva alegria financiera,
que a su vez creaba una burbuja financiera que finalmente explotaba.

Por otro lado, en la cima de la onda expansiva, algunos individuos
(que cuentan con algin tipo de informacién privilegiada) se retiran del
mercado, no sin antes vender sus activos sobrevaluados. Es claro que esto
crea problemas a algunas entidades financieras, las cuales pueden enfren-
tar problemas de quiebra, que a su vez generan pdnico. De esta manera,
la inversién se contrae bruscamente y la economia abandona la trayectoria
expansiva para entrar en la fase depresiva. El fin de esta contraccién lle-
garfa cuando los precios de los activos se contraigan lo suficiente y los
inversionistas nuevamente se motiven a realizar inversiones a largo plazo
(Kindleberger y Aliber, 2005). De Grauwe (2010) desarrollé un modelo
macroeconémico conductual, el cual produce ondas endégenas de opti-
mismo y pesimismo, “espiritus animales ”que se generan por la correlacién
de creencias sesgadas, los resultados arrojaron que al fijar de manera estricta
los objetivos de inflacién éste se comporta de manera subéptima porque da
mds margen para que surjan olas de optimismo y pesimismo, lo que deses-
tabiliza la produccién y la inflacién.

Por otra parte, Akerlof y Shiller (2009) argumentan que los animal
spirits hacen que los mercados no se ajusten con tanta facilidad ni funcio-
nen con eficiencia como serfa de esperar en condiciones estrictamente
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neocldsicas. En este sentido, analizan las implicaciones de los animal spirits
respecto a una serie de grandes problemas, por ejemplo, la crisis financiera
de 2008-2009, interpretada bdsicamente como una crisis de confianza: el
colapso de la confianza en determinados productos financieros y en un
determinado modus operandi de las instituciones bancarias.

En este contexto, diversos estudios han afirmado que la falta de con-
fianza de los agentes econémicos, en particular de los consumidores, es
una de las principales razones detrds de las crisis econémicas y financieras
(Carroll, ez al., 1994; Obstfeld y Rogoft, 1996; Nahuis, 2000; Batchelor
y Dua, 1998; McNabb y Taylor, 2007 y Mazurek y Mielcovd, 2017). De
esta manera, a mediados del siglo XX se iniciaron varios estudios con la
finalidad de identificar las percepciones y los sentimientos de los consu-
midores en torno a su economia, considerando a su vez, la forma en que
las personas cambiaban sus actitudes en respuesta al medio social y eco-
némico (Katona, 1975). De esta forma, surgieron algunos indicadores
que evaluaban las expectativas y la confianza de los consumidores, entre
los que destaca el Indice de Confianza del Consumidor (ICC).

Ante la disponibilidad del ICC, se iniciaron diversos estudios que
mostraron la relacién que existia entre este indicador y diferentes variables
macroecondmicas, tales como el PIB, la politica monetaria y fiscal, el
empleo y el consumo; asimismo, se mostré que el ICC era un indicador
sensible a las recesiones y otras perturbaciones macroeconémicas (Mat-
susaka y Sbordone, 1995; Carroll ez al., 1994; Nahuis, 2000; Batchelor
y Dua, 1998; Fuhrer, 1993).

Por otro lado, se analizé si la informacién contenida en el ICC per-
mitia predecir el comportamiento de variables econémicas como el ingreso,
el desempleo o la inflacién (Nahuis y Jansen, 2004; Ludvigson, 2004;
Vézquez et al., 2009; De Grauwe, 2010).

Entre los primeros trabajos realizados sobre el ICC, se encuentran los
de Friend y Adams (1964) y Adamsy Green (1965), quienes esencialmente
se cuestionaron si la confianza del consumidor podria ayudar a predecir
el gasto de consumo. Ellos detectaron que existia una relacién significativa
entre el ICC, el empleo y las condiciones financieras; asimismo, hallaron
que las decisiones de compra de viviendas, vehiculos y otros bienes dura-
deros estaban influenciadas por la confianza del consumidor, la cual, a su
vez, generaba un efecto en la economia. Adicionalmente, Mishkin ez 4.
(1978) encontraron que existia una relacién estable entre el ICC y el gasto
para inversién de un hogar; por su parte, Yew-Kwang (1992) mostré que
una cafda de la bolsa puede causar un colapso de la confianza y reducir
las actividades reales.

Otros estudios que demuestran la relacién entre el ICC y el crecimiento

del PIB son los de Matsusaka y Sbordone (1995), quienes descubrieron
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que el ICC causé las fluctuaciones del PIB de EE.UU. en el periodo
1953-1988. Por su parte, Tanweer y Nacem (2016) muestran la existen-
cia de una relacién de largo plazo entre la confianza del consumidor y el
crecimiento econémico de paises como Reino Unido, Alemania, Francia,
Dinamarca y Holanda, esto durante el periodo 1996-2012.

Mazurek y Mielcovd (2017), al examinar la relacién estadistica entre
el ICC y el crecimiento del PIB real en EE.UU., de 1960 a 2015, para
determinar si el ICC podia ser un predictor adecuado del crecimiento
econdmico o de recesiones econdmicas, respectivamente, se encontrd que
el ICC causé al PIB de largo plazo, con un retraso de seis meses. En cuanto
a periodos mds cortos, el ICC causé al PIB en tres de cuatro periodos
examinados (1967-1978, 1975-1985, 1995-2005 y 2005-2015), incluida
la Gran Recesion (con el retraso de tres meses), y sélo para el llamado
periodo de burbuja punto-com, se encontré que el PIB causé al ICC con
un retraso de seis meses.

Por otra parte, Kilic y Cankaya (2016), al analizar los efectos del ICC
en la actividad econémica de EE.UU., mostraron que la confianza del
consumidor y la actividad econdmica estdn fuertemente correlacionadas con
la manufactura, la produccién industrial y los inventarios. También
reportaron una fuerte relacién entre ICC y los gastos de consumo perso-
nal, asi como con variables del mercado inmobiliario. La capacidad que
tiene el ICC para predecir los cambios en el ciclo de la economia coincide
con la de otras variables econémicas, tal como lo mencionan Garner
(1991), Throop (1992) y Loria y Brito (2004). Es asi que el ICC provee
informacién que contribuye a la mejora de las proyecciones econémicas
de corto plazo.

Garner (2002) senalé que el indice es un indicador de retraso, debido
a que la confianza del consumidor persiste después de un periodo de
crecimiento o después de que una recesién ha terminado. En este sentido,
es necesario algin tiempo para que el ICC se ajuste a los cambios en el
entorno econémico debido a que los individuos normalmente no poseen
toda la informacién econdmica relevante, ademds, suelen ser escépticos
con los informes econémicos. Sin duda, las decisiones de los consumidores
podrian llegar a generar desaceleraciones econémicas, derivado de un
cambio extremo en su confianza.

3. Metodologia estadistica

Primeramente, se emplean dos metodologias para extraer el comporta-
miento ciclico de las series de los indices de confianza del consumidor de
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México y EE.UU., dichos métodos son los correspondientes a Hodrick
y Prescott (1997) y Christiano y Fitzgerald (1999).

El filtro introducido por Hodrick y Prescott (1997) (HP) es el mds
utilizado en el andlisis empirico de los ciclos econémicos. Dicho filtro
permite descomponer una serie de tiempo y, en una tendencia estocdstica
suave 7, y en un componente ciclico estacionario ¢, , el cual incluye un
componente de “ruido” y se obtiene como la diferencia entre la serie
original (en logaritmos) y la tendencia estimada (¢,=y - 7,). Este es un
filtro lineal de dos lados que permite estimar la tendencia suavizada z, de
¥, minimizando la varianza de y, en torno a 7, Esta estimacién involucra
al pardmetro de castigo 4 que determina el grado de suavidad de la ten-
dencia 7: valores mayores de / generan una tendencia mds suave. En los
casos extremos cuando /=0,y =7, y cuando A— 0, 7, se aproxima a una
linea recta. Para los datos trimestrales Hodrick y Prescott (1997) sugieren
un valor A=1600 (Mejia ez al., 2013).

No obstante su popularidad y amplio uso, el filtro HP presenta dos
limitaciones importantes; por un lado, genera un componente ciclico
altamente volatil, debido a la inclusién del componente de “ruido” y, por
otra parte, no estd bien definido al principio y al final de la muestra.

De esta manera, para acotar el riesgo de una inferencia inadecuada,
también se emplea el filtro de Christiano-Fitzgerald (CF). Este es un
filtro de “paso de banda” que distingue tres componentes en una serie de
tiempo: una tendencia estocdstica 7, un componente ciclico ¢, y un tér-
mino irregular & donde cada componente estd asociado a diferentes
frecuencias. Especificamente, permite aislar los ciclos asociados a los
movimientos de la serie en una banda (especificando un rango para su
duracién) y atribuyendo el resto de los movimientos de la serie a los otros
componentes. Al asignar los movimientos altamente volatiles al término
irregular, el filtro genera un componente ciclico suave lo que permite
eliminar los efectos nocivos de alta volatilidad del componente ciclico en
el andlisis.

Los filtros de “paso de banda” son calculados como un promedio mévil
ponderado de dos lados, lo que genera inconvenientes en los extremos de
la muestra por tener que usar un nimero de adelantos y rezagos, como
en el caso de los filtros HP y el de Baxter y King (1999). El filtro CE
empleado en este documento, es el mds general y permite que cambien
las ponderaciones de los adelantos y rezagos, por lo que las series filtradas
pueden obtenerse para la muestra completa, y presentan menos problemas
en los extremos (Mejia ez al., 2013).

Es posible representar el filtro de CF como una media mévil finita, el
valor de la serie filtrada en el momento # se obtiene como:
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-1
Ct(.‘F — Zl/y](ryt (1)

j=t-T

Donde Y, es la serie de entrada de la que se dispone la muestra de
tamafo 7, (v, y,....y,), (Christiano y Fitzgerald, 1999).

Una vez que se extrae el componente ciclico de las series en estudio a
partir de los filtros descritos, en seguida, se calcula el coeficiente de corre-
lacién no paramétrico de Spearman sobre los indices de confianza del
consumidor de México y EE.UU.?

El coeficiente de correlacién de Spearman (p) se obtiene a partir de
los rangos de las observaciones en lugar de sus valores originales y no
requiere del cumplimiento de algtin supuesto distribucional acerca de los
datos utilizados para su cdlculo (Mdrquez, 1993). En contraste, medidas
de correlacién paramétricas como la de Pearson, si requieren del cumpli-
miento del supuesto de normalidad de las series utilizadas.

Para el cilculo del p, primeramente se asignan los rangos correspon-
dientes sobre las observaciones de las variables X e ¥?, posteriormente, se
toman las diferencias de ambos rangos, esto respetando el orden de los
datos, tal como ocurrieron en el tiempo. Es importante destacar que la
tnica diferencia respecto al cdlculo de la correlacidn de Pearson es que en
la correlacién de Spearman se consideran los rangos de los datos y no sus
valores originales, lo cual no altera el orden en el tiempo en el que ocu-
rrieron los valores de cada una de las series.

62N, di? 2)

p=1-=y

Donde ¥V | @” indica la sumatoria de las diferencias existentes entre
el rango de las dos variables elevadas al cuadrado y N es el tamafio de la
muestra expresada en parejas de rangos de las variables. Su interpretacién
es similar a la del coeficiente de correlacién de Pearson.

2 Se utiliza el coeficiente de correlacién no paramétrico de Spearman debido a que las series
filtradas por los métodos de HP y CF no cumplieron con el supuesto distribucional de normalidad,
con base en las pruebas de bondad de ajuste de Jarque-Bera (JB) y Shapiro-Wilk (SW) (ver anexo 1),
por lo que en este caso, la utilizacion de una medida de correlacién paramétrica como la de Pearson
no resulta eficiente; en contraposicién, se utilizé el coeficiente de Spearman, el cual no requiere del
cumplimiento del supuesto de normalidad de los datos.

* La asignacion de rangos a los valores de una serie de datos inicia por el minimo y concluye con
el méximo, esto es: 1 al valor menor entre todos los datos de la serie y N al valor mayor (donde N
es un nimero natural y corresponde al tamano de la muestra).
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De esta manera, se hizo el ejercicio de estimar las correlaciones entre
las variables en estudio por medio de la correlacién de Spearman. En este
punto es conveniente aclarar también que la utilizacién de esta medida
de la correlacidn tiene la ventaja, adicionalmente sobre la de Pearson, de
una menor varianza ante la presencia de valores atipicos en la muestra.

Se analiza en primer lugar, el co-movimiento de los ciclos del indice
de confianza del consumidor de México (ICCMEX) y de EE.UU.
(ICCEU); posteriormente, se realiza el mismo andlisis incluyendo varia-
bles macroeconémicas referentes del ciclo econémico México, tales como
la produccién industrial (PIMEX), la produccién manufactura (PMMEX),
las exportaciones (EXPMEX), las importaciones (IMPMEX), el consumo
(CMEX) v la inversién (IMEX), asi como los respectivos PIB de México y
EE.UU. (PIBMEXy PIBEU, respectivamente). En segundo lugar se analiza
el perfil temporal de los co-movimientos entre las variables referidas.

De esta manera, si el indicador del ciclo de alguna de las variables
cambia después de que lo hace el indicador del ciclo de referencia, sea
ICCMEX o ICCEU, se dice que lo sigue. Esto es, la variable x, sigue al
ciclo y,,, por j periodos si |p(j)| alcanza su maximo valor para un j<0
(rezago). A su vez, si el componente ciclico x, se mueve antes que el
indicador del ciclo de referencia Y, se dice que lo antecede, es decir, la
variable x,_ antecede al ciclo y, | por j periodos si |p(j)| alcanza su madximo
valor para un j<0 (adelanto). Finalmente, y, es contempordnea al ciclo
cuando |p(j)| alcanza su valor méximo en j = 0.

La intensidad del co-movimiento se define en funcién de los valores
que toman los coeficientes de correlacién: es fuerte si [p(j)|>0.7, moderada
cuando 0.5< |p(j)| <0.7 y débil si |p(j)| < 0.5 (Mejta, et al, 2013). Es
importante establecer que los coeficientes no condicionales de correlacién
no implican relaciones de causalidad en sentido alguno, sino simple aso-
ciacién entre los movimientos de las variables involucradas.

4. Resultados

Se calculé la correlacién de Spearman entre los indices ICCMEX e ICCEU
para los periodos 2001-2018, 2001-2003 y 2007-2009° y 2001-2018° (este
ultimo periodo 2007-2009); en seguida, se utilizd, por separado, cada una

* En adelante, los términos de correlacién y co-movimiento son equivalentes. En la literatura
de los ciclos econémicos, el “co-movimiento” entre dos variables se ha modelado estadisticamente,
principalmente, a través de los conceptos de co-varianza y correlacién (Carvalho y Harvey, 2005 y
Koopman y Lucas, 2005).

> Los periodos de 2001-2003 y 2007-2009 se refieren a periodos de recesiones y crisis econd-
micas iniciadas en EE.UU., pero que terminaron por afectar la economfa mexicana.

¢ Aunque estos resultados no se presentan en el documento, por cuestiones de espacio, éstos
fueron similares a los obtenidos para 2001-2018 cuando se consideré el periodo completo.
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de estas variables como indicador de referencia para obtener las correla-
ciones correspondientes con algunas variables macroeconémicas que han
sido utilizadas como referentes del ciclo econémico (Agénor ez. al., 1999;
Herrera, 2004; Alper, 2002 y Mejia ez. al., 2006a).

En todos los casos, el coeficiente de correlacién contempordneo, sin
rezago, ni adelanto, resultd positivo, lo que significa que el co-movimiento
entre estas variables, en el tiempo, ocurre en el mismo sentido.

Primeramente, es importante destacar la significativa correlacién entre
los indicadores de confianza del consumidor de ambos paises y sus res-
pectivos productos internos. Al respecto, en el cuadro 1 se observa que el
ICCEU presenté una correlacién de 0.73 y 0.79, de manera respectiva,
en relacion con el PIB de México y de EE.UU., en ambos casos con dos
periodos de rezago.” En este contexto, Barro (1991), Carroll ez al., (1994)
y Knack y Keefer (1997) mostraron una relacién positiva entre la confianza
del consumidor y la tasa de crecimiento econémico de EE.UU., en tanto
que, Matsusaka y Sbordone (1995), en su andlisis de la relacién entre el
indice de confianza del consumidor y PIBEU, encontraron que el primero
causé de manera significativa las fluctuaciones del PIBEU durante el
periodo 1953-1988.

Por otro lado, la correlacién entre los indices ICCMEX e ICCEU es
elevada (0.87) y de cardcter pro-ciclica, o bien, cuando el ICCEU se eleva
(desciende), de igual manera el ICCMEX se eleva (desciende). Este resul-
tado, ademds, tiene la caracteristica de que muestra que el ICCMEX sigue
al ICCEU con un retardo de dos periodos o dos trimestres (cuadro 1).%
Esto tltimo es consistente con el hecho de que ambos paises han presen-
tado un proceso de integracién econémica muy intenso, incluso antes de la
entrada en vigor del TLCAN y, no obstante, después de éste, se reforzd
la relacién entre ambos, a partir de una mayor vinculacién entre los diver-
sos sectores de la actividad econémica, asi como con las diferentes regiones
de México (Cuevas et. al., 2003).

Por otra parte, el co-movimiento entre las variables de produccién y
comercio internacional de México, respecto al ICCEU, resulté elevado,

7 En este sentido, Cuevas et al., (2003) reportaron una correlacién entre los crecimientos del
PIB de ambos paises de 0.66 durante el periodo de 1994-2001 y Mejia ez al., (2013) estimaron una
sincronizacién del ciclo de EE.UU. respecto a las industrias manufactureras de México de 0.85 para
el periodo 1997-2011.

8 La exposicién de los principales resultados de la sincronizacion ciclica entre las variables en
estudio, de aqui en adelante, inicamente se refiere a las correlaciones de Spearman, obtenidas utilizando
las series filtradas mediante la metodologfa de Cristiano-Fitzgerald (CF), debido a que éstas son mds
estables y consistentes a lo largo de todo el periodo, asi como para los subperiodos considerados. Ade-
mds se debe considerar que el filtro CF aisla de la serie a todos aquellos movimientos de muy corto o
muy largo plazo, privilegiando el ajuste a lo que el investigador defina como ciclos econémicos (Chris-
tiano y Fitzgerald, 1999). Lo anterior se esperaba asf, debido a las propiedades de ambos filtros (HP y
CF), las cuales fueron expuestas en el apartado de la metodologfa de esta investigacion.
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en un rango de entre 0.66 y 0.87, asi como con un rezago predominante
de -2 (cuadro 1).°

Cuadro 1
Co-movimiento de los indices de confianza del consumidor de
México y EE.UU. e indicadores de produccién y comercio exterior
de México 2001-2018

Indicador de Filtro CF Filtro HP
referencia
ICCEU
Contemp mdximo R/A Contemp mdximo  RIA

ICCMEX 0.793 0.874 -2 0.622 0.720 -1
PIMEX 0.788 0.829 -2 0.555 0.615 -1
PMMEX 0.815 0.816 -1 0.498 0.498 0
PIBMEX 0.666 0.730 -2 0.329 0.439 -4
PIBEU 0.745 0.795 -2 0.556 0.723 -2
EXPMEX 0.656 0.656 0 0.461 0.551 -1
IMPMEX 0.692 0.751 -2 0.297 0.496 -4
CMEX 0.010 0.081 4 0.042 0.061 4
IMEX 0.061 0.090 -1 0.071 0.073 0
Indicador de
referencia
ICCMEX
ICCEU 0.793 0.874 2 0.622 0.720 1
PIMEX 0.857 0.858 -1 0.592 0.657 -1
PMMEX 0.846 0.853 4 0.435 0.572 1
PIBMEX 0.719 0.731 -4 0.504 0.524 -2
PIBEU 0.750 0.750 0 0.771 0.771 0
EXPMEX 0.752 0.772 -4 0.634 0.634 0
IMPMEX 0.777 0.796 -3 0.506 0.506 0

? Utilizando los resultados del filtro HP, la correlacién entre el ICC de ambos paises es elevada,
de 0.72; no obstante, la correlacién entre el ICCEU y los PIB respectivos es baja, en particular, con
Meéxico, de 0.44. De igual manera ocurre respecto a las variables de produccién y comercio interna-
cional. Sin embargo, se ha establecido que los resultados obtenidos utilizando el filtro CF son més
robustos, por lo que el andlisis de resultados se basa fundamentalmente en dicho célculo (ver nota 2).
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Cuadro 1 (continuacion)

Indicador de Filtro CF Filtro HP
referencia
ICCEU
Contemp mdximo R/A Contemp mdximo R/A
CMEX 0.011 0.042 2 0.031 0.080 2
IMEX 0.042 0.053 -6 0.070 0.091 -5

R/A = rezago / adelanto.

Fuente: elaboracién propia con software econométrico Eviews 8.1 ¢ informacién del Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (Inegi, 2018a, 2018b, 2018c y 2018d), Bureau of Economic
Analysis (BEA, 2018), The Conference Board (TCB, 2018) y Banco de México (Banxico, 2018).

Resulta de gran relevancia que todas estas variables siguen el compor-
tamiento ciclico del ICCEU, esto es, entre uno y dos periodos rezagados;
lo que significa que cuando el ICCEU muestra un comportamiento creciente
(decreciente), las variables de produccién y comercio de México tendrdn
esa misma trayectoria, pero posterior en uno y dos periodos después del
indicador estadounidense.

Este andlisis es relevante en el sentido de que el deterioro (o mejora)
de la percepcién sobre la evolucién de la economia, por parte de los con-
sumidores estadounidenses, terminard por afectar (mejorar) en alguna
medida los indicadores de produccién, como la produccién industrial, la
manufacturera y al mismo Producto Interno Bruto, asi como a las varia-
bles de comercio, como las exportaciones e importaciones de México.

En este sentido, se debe tener en cuenta que el flujo comercial ha tenido
un peso relevante en la generacién de un mayor co-movimiento econémico
entre ambos paises y; el cual, se ha convertido en pieza clave para el creci-
miento de las actividades manufacturera, industrial, del transporte, servicios
y construccién, entre otras, debido al fuerte vinculo con el desempefo de
la produccién estadounidense (Torres, 2002 y Mejia ez. al., 2006b).

Por otro lado, cuando se consideré al ICCMEX como el indicador de
referencia, se encontrd que las variables de produccién y comercio de México
también muestran un elevado co-movimiento, de entre 0.73 y 0.87. En
este caso, la mayoria de las variables siguen al ICCMEX con periodos de
uno a cuatro rezagos, excepto la produccién manufacturera que lo antecede
en cuatro periodos (cuadro 1). Este resultado es relevante en el sentido
de que la alta correlacién de estas variables en relacién al ICCMEX, supone
que el deterioro (mejoria) de las expectativas de los consumidores en
México pudieran anticipar una desaceleracién (expansion) en la actividad
productiva y del comercio del pais. Lo que a su vez pudiera representar
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informacién de gran relevancia en el manejo de la politica econémica del
pais mexicano.

En relacién con el co-movimiento entre los indices ICCMEX e ICCEU
y las variables de consumo e inversién de México (CMEX e IMEX, res-
pectivamente), éste resulté no significativo, lo que de alguna forma
contradice la idea de que la confianza del consumidor deberia mostrar
una elevada correlacién con estas dos variables macroeconémicas; no
obstante, no result de esta manera. Lo anterior contrasta con los traba-
jos de Friend y Adams (1964) y Adams y Green (1965), quienes se cues-
tionaron si la confianza del consumidor podria ayudar a predecir el gasto
de consumo. Ellos detectaron que existia una relacién significativa entre
el ICC, el empleo y las condiciones financieras; asimismo, hallaron que
las decisiones de compra de viviendas, vehiculos y otros bienes duraderos,
estaban influenciadas por la confianza del consumidor. Adicionalmente,
Mishkin ez al. (1978) encontraron que existia una relacién estable entre
el ICC y el gasto para inversién de un hogar.

Para el caso de México, sin embargo, debe tenerse en cuenta que el
nivel de ingreso de la poblacién trabajadora, unas dos terceras partes, en
el mejor de los casos les permite la adquisicién de los productos de con-
sumo bésico, como alimentacién (Inegi, 2017). En este sentido, Carbajal
de Nova y Goicoechea (2014) encontraron que los articulos de consumo
no duradero, los de consumo semiduradero y los servicios se caracterizan
por su baja elasticidad ingreso de la demanda. Los coeficientes correspon-
dientes flucttian entre 0.49 para los articulos de consumo semiduradero
a largo plazo y hasta un méximo de 0.74 para los articulos no duraderos
en el corto plazo. Lo que muestra que independientemente de las condi-
ciones econémicas del pais, la demanda de este tipo de productos no se
afecta de forma significativa ante cambios en el ingreso de la poblacién.

Por otra parte, un resultado que llama la atencién es el relativo a la
sincronizacién entre los indices ICCMEX e ICCEU en periodos de

recesién econémica.'” Esto es que tanto para la recesién de 2001-2003,

' La National Bureau of Economic Research (NBER, 2010) establece que una recesién econémica
es un periodo entre un pico y un fondo, en tanto que una expansién es un periodo entre un punto
minimo y un mdximo. En particular, durante una recesién, se observa un descenso de la actividad
econdmicay ésta puede durar unos meses e incluso mds de un ano. Ademds, es posible que una recesién
puede considerar periodos cortos de expansion seguidos de mds caidas en la actividad productiva. El
comité de fechamiento de los ciclos econémicos de la NBER establece que no existe una regla para
determinar si una contraccién es solo una breve interrupcién de un periodo de expansion, o si una
expansion es sélo una breve interrupcién de una contraccién. Es asi que la determinacién de si la
economia ha entrado en recesién o no, mds que seguir una regla, depende de la opinién y determinacién
de dicho comité, atendiendo sélo la definicién de recesién referida. Los periodos 2001-2003 y 2007-
2009 considerados como periodos de recesién econémica, tanto para México como EE.UU., no
necesariamente significa que en los periodos completos dichas economias se hayan encontrado en esa
condicién; no obstante, en el primer caso, en dos trimestres de 2001 se observaron tasas anualizadas
de crecimiento negativas, por su parte, en 2002 y 2003 no se observaron trimestres de crecimiento
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como para la de 2007-2009, la sincronizacién de estas variables es sig-
nificativamente superior a la obtenida para todo el periodo 2001-2018
(ver cuadros 2 y 3). Lo cual muestra evidencia de que en periodos de
recesion, el co-movimiento de las economias de México y los EE.UU.
tiende a profundizarse y con ello la probabilidad de una transmisién de
crisis econdmicas entre economias, hasta ahora principalmente se ha
observado la transmisién de las crisis de EE.UU. hacia México en la
primera década de este siglo XXI.

Cuadro 2
Co-movimiento de los indices de confianza del consumidor de
México y EE.UU. e indicadores de produccién y comercio exterior
de México 2007-2009

Indicador de Filtro CF Filtro HP
referencia
ICCEU
Contemp mdximo ~ RIA  Contemp mdximo  RIA

ICCMEX 0.7692 0.9830 -2 0.8104 0.9139 -1
PIMEX 0.5035 0.9000 -3 0.6376 0.8952 -3
PMMEX 0.5874 0.8833 -3 0.5997 0.8504 -4
PIBMEX 0.3217 0.9500 -3 0.4089 0.6874 -5
PIBEU 0.4406 1.0000 -3 0.5470 0.9392 -4
EXPMEX 0.4755 0.9667 -3 0.5863 0.7942 -1
IMPMEX 0.2028 0.9500 -3 0.4024 0.7542 -4
CMEX 0.2812 0.3721 -1 0.3324 0.3324 0
IMEX 0.2732 0.2732 0 0.2441 0.2441 0
Indicador de
referencia
ICCMEX
ICCEU 0.7692 0.9830 2 0.8104 0.9139 1
PIMEX 0.8322 0.9667 -3 0.8714 0.9530 -1
PMMEX 0.8322 0.9762 -4 0.7546 0.8645 -2

negativo, pero se incluyé el periodo 2001-2003 con la finalidad de disponer de una muestra lo sufi-
cientemente grande que permitiera el cdlculo del coeficiente de correlacién con al menos ocho periodos
de rezago. Ademis, 2001 coincide con el afio en que se inicia la publicacién del ICC de México. En
relacién con el periodo 2007-2009, en 2008 se presentaron tres trimestres con crecimientos negativos
y;, en 2009, los dos primeros trimestres. No obstante, se considera 2007, en el sentido de que permite
obtener el tamafio de muestra requerido y, en seguida, por el hecho de que fue un afo en que ya era
evidente el debilitamiento de la economfa estadounidense, al grado que para el primer trimestre de ese
afo, la economia crecié menos de un punto porcentual. (NBER, 2010).
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Cuadro 2 (continuacion)

Indicador de Filtro CF Filtro HP
referencia
ICCEU
Contemp mdximo  R/A Contemp mdximo  R/IA

PIBMEX 0.7203 0.9048 -4 0.5795 0.7518 -1
PIBEU 0.7712 0.8423 2 0.7912 0.8200 2
EXPMEX 0.8112 0.9167 -3 0.7590 0.8558 -1
IMPMEX 0.6503 0.9048 -4 0.5617 0.7496 -2
CMEX 0.0212 0.2801 3 0.0442 0.3611 2
IMEX 0.0411 0.3321 3 0.0521 0.3812 2

R/A = rezago / adelanto

Fuente: elaboracién propia con software econométrico Eviews 8.1 e informacion del Instituto
Nacional de Estadistica y Geograffa (Inegi, 2018a, 2018b, 2018¢ y 2018d), Bureau of Economic
Analysis (BEA, 2018), The Conference Board (TCB, 2018) y Banco de México. (Banxico, 2018).

Cuadro 3
Co-movimiento de los indices de confianza del consumidor de
México y EE.UU. e indicadores de produccién y comercio exterior
de México 2001-2003

Indicador de Filtro CF Filtro HP

referencia

ICCEU

Variable Contemp ~ mdximo ~ RIA  Contemp mdximo R/A
ICCMEX 0.8730 0.9830 2 0.5807 0.8578 4
PIMEX 0.9000 1.0000 1 0.4899 0.7501 3
PMMEX 1.0000 1.0000 0 0.6341 0.9473 -4
PIBMEX 0.7730 0.7730 0 0.6690 0.8667 4
PIBEU 0.9550 0.9550 0 0.7509 0.7509 0
EXPMEX 0.9180 0.9180 0 0.7286 0.9065 4
IMPMEX 0.5180 0.8930 -4 0.4338 0.5914 4
CMEX 0.0912 0.2552 -2 0.0512 0.3103 -1
IMEX 0.0650 0.2800 3 0.0805 0.2713 2
Indicador de
referencia
ICCMEX

ICCEU 0.8730 0.9830 2 0.5807 0.8578 -4
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Cuadro 3 (continuacion)

Indicador de Filtro CF Filtro HP

referencia

ICCEU

Variable Contemp mdximo  R/IA  Contemp mdximo R/A
PIMEX 0.6730 0.9760 3 0.3766 0.7309 1
PMMEX 0.8730 0.9830 2 0.2015 0.8708 1
PIBMEX 0.8000 0.8060 1 0.8000 0.8000 0
PIBEU 0.7511 0.9821 -2 0.7821 0.9235 -1
EXPMEX 0.8180 0.8790 1 0.7302 0.8686 -4
IMPMEX 0.7000 0.9640 -4 0.5402 0.8003 4
CMEX 0.0921 0.2532 -2 0.0710 0.2723 -1
IMEX 0.0612 0.2802 -3 0.0652 0.3253 -2

R/A = rezago / adelanto.

Fuente: elaboracién propia con software econométrico Eviews 8.1 ¢ informacién del Instituto
Nacional de Estadistica y Geograffa (Inegi, 2018a, 2018b, 2018c y 2018d), Bureau of Economic
Analysis (BEA, 2018), The Conference Board (TCB, 2018) y Banco de México (Banxico, 2018).

En relacién con las variables de produccién y comercio exterior de
México, en los periodos de crisis econdmicas referidos, también se distin-
gue una sincronizacién muy elevada (entre 0.77 y 1.00), tanto en relacién
con el ciclo del ICCEU como con el del ICCMEX. En particular, para
el caso de México, durante la “Gran Recesién”, el PIB, la produccién
industrial, la manufacturera, asi como las exportaciones e importaciones
siguieron al ciclo del ICCMEX con entre tres y cuatro rezagos; en tanto
que para la crisis de 2001-2003, dichas variables principalmente antece-
dieron al ICCMEX con entre uno y tres periodos, excepto en el caso de
las importaciones, las cuales siguieron a dicho indicador. De esta manera,
se considera que en los periodos de crisis severas, el deterioro de las expec-
tativas de los consumidores se anticipa a la caida de las variables de pro-
duccién y comercio; en tanto que, para crisis mds moderadas, se observé
un comportamiento inverso.

Finalmente, el co-movimiento entre los indices ICCMEX e ICCEU
y las variables de consumo e inversién de México (CMEX e IMEX, res-
pectivamente) durante los dos periodos de crisis econdmicas referidos,
resulté no significativo, lo que pareciera una contradiccién en el sentido
de que la confianza del consumidor deberia mostrar una elevada correla-
cién con estas dos variables, sin embargo, no resulté de esta manera.
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Conclusiones

Existe una correlacién elevada y positiva entre los indices de confianza al
consumidor de México y de EE.UU. en el periodo de 2001-2018. Adi-
cionalmente, se encontré para todo el periodo de estudio que el co-
movimiento entre dichas variables, es de cardcter pro-ciclico. Esto es que
ante un aumento (descenso) del indice de confianza del consumidor de
EE.UU., posteriormente le sigue, con dos periodos de retardo, un aumento
(descenso) del indice de confianza del consumidor de México.

Lo anterior se esperaba de esta manera, debido a que, con cierta regu-
laridad, indicadores econémicos de México, tales como el PIB, la produc-
cién industrial y manufacturera, entre otros, reaccionan en este mismo
sentido al comportamiento de sus pares de EE.UU.

Por su parte, la produccién industrial, la manufacturera, as{ como las
exportaciones e importaciones de México siguen al indicador del ciclo
del indice de confianza del consumidor de EE.UU, con entre uno y dos
trimestres de retardo. En tanto que en relacién con el indice de confianza
del consumidor de México, dichas variables también siguen al ciclo de
dicho indicador, pero con entre uno y cuatro retardos.

De particular relevancia resulté la sincronizacién entre los indices de
confianza del consumidor de México y EE.UU. en periodos de recesién
econdmica. Esto es, que tanto para la crisis de 2001-2003, como para la
de 2007-2009, la sincronizacién de estas variables es significativamente
superior a la observada durante el periodo completo de 2001-2018. Lo
cual da evidencia de que en periodos de crisis econémicas, el co-movi-
miento de los indicadores de confianza del consumidor de las economfas
de México y EE.UU. tiende a profundizarse de manera notable y, con
ello, sin lugar a dudas, una mayor probabilidad de contagio de las crisis
econdmicas entre ambos paises. Hasta ahora, principalmente, se ha obser-
vado la transmisién de las crisis de EE.UU. hacia México en la primera
década de este siglo XXI.

Llama la atencién que la correlacion entre los indices de confianza del
consumidor de ambos paises y las variables como el consumo e inversién
privados de México, resultaron no significativas, tanto para el periodo
completo como para los de crisis econémicas. Lo que pareciera una con-
tradiccién en el sentido de que la confianza del consumidor deberia
mostrar una elevada correlacién con estas dos variables.

Finalmente, esta investigacién sélo traté lo relativo al co-movimiento
entre los indicadores de confianza del consumidor de México y EE.UU,
asi como su relacién con variables macroeconémicas representativas del
ciclo econémico de ambos paises. Lo anterior con la finalidad de explorar
si estos indicadores de confianza pueden considerarse como variables que
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podrian aportar informacién relevante en la anticipacién de caidas o
incrementos de la actividad productiva y de comercio exterior para México,
principalmente. No obstante, en trabajos posteriores se podria modelar el
comportamiento de la confianza de los consumidores de ambos paises
como factores determinantes en la evolucién de la actividad productiva y
de comercio para México a través de técnicas econométricas como datos de
panel, regresion cuantilica o regresién con cambios estructurales, etc. Lo
que permitirfa avanzar propiamente en el estudio de los efectos de estos
indicadores de confianza del consumidor sobre la actividad productiva,
del comercio, consumo e inversidn, entre otras variables macroecondmicas.

Anexo 1
Pruebas de normalidad de Jarque-Bera (JB) y Shapiro Wild (SW)
sobre el Indice de Cofianza del Consumidor de México y EE.UU. y
otras variables macroeconémicas 2001-2018

Variable HP(z) CF(b) HP(z) CF(b)
JB  Puvalue JB Puvalue SW Poalue SW P ovalue
ICCEU 433 011 138 050 097 014 095 0.01*
ICCMEX 208 035 078 068 098 024 098 041
PIMEX 211 035 754 0.02° 098 034 093 0.00*

PMMEX 3.57 0.17 3222 0.00x 0.96 0.06 0.90  0.00*

co
(=)
N
[\S)

PIBMEX 1.21 0.55 24.19 0.00* 0.62  0.89 0.00*
PIBEU 0.89 0.64 382 0.15 098 041 096 0.04*
EXPMEX 31.36  0.00* 29.27 0.00* 0.90 0.00* 0.90 0.00*
IMPMEX 28.20  0.00* 60.65 0.00* 093 0.00* 0.88 0.00*
CMEX 1.96 038 215 034 097 0.08 097 0.16
FBKF 4.81 0.09 094 0.63 093 0.00© 098 051

@ Variables macroeconémicas filtradas por el método de Hodrick-Prescott.

® Variables macroecondmicas filtradas por el método de Christiano-Fitzgerald.

* Se rechaza la hipétesis de normalidad con una significancia del 0.05.

Fuente: elaboracién propia con software econométrico Eviews 8.1 e informacién del Instituto
Nacional de Estadistica y Geograffa (Inegi, 2018a, 2018b, 2018¢c y 2018d), Bureau of Economic
Analysis (BEA, 2018), The Conference Board (TCB, 2018) y Banco de México (Banxico, 2018).
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