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Resumen:

Una forma de entender el consumo privado es subdividir esta variable macroeconémica
agregada en sus componentes y estudiar las partes. En este documento se estima el
comportamiento de los componentes mas importantes del consumo privado al cual se
denomina componentes principales. Tomando como punto de inicio la informacién de la
Tabla Insumo Producto para distintos afios, se utiliza un conjunto de variables proxi para
cada componente a partir de los cuales se obtiene una distribucién del consumo por
componente para cada afio. Los componentes restantes forman parte de una serie
denominada Otros, cuyo rol es de disciplinar los resultados mediante el registro de ciertas
regularidades en su conducta. Esta metodologia permite proyectar el consumo privado
con un bajo error de proyeccion.
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Medido en términos de demanda final o del gasto de los agentes en una economia, el consumo
privado es usualmente el componente mas importante del PBI. La literatura suele caracterizar al
consumo como de movimiento lento y estable, y como tal, las representaciones funcionales en
diversos modelos tedricos consideran variantes que permitan descomponer el consumo pero que
al momento de agregarlo retome un comportamiento estable. En términos empiricos, lo anterior
sugiere que se deberia subdividir el consumo privado en sus componentes mas importantes,
entender las partes y obtener una serie que al momento de ser agregada mantenga las propiedades
de estable y movimientos lentos en el tiempo.

Dada las distintas preguntas de investigacion a resolver por los modelos tedricos, las
funciones que representan el consumo privado en la literatura son amplias y variadas. Por ejemplo
Obstfeld y Rogoff (1996) usa el caso de dos economias que interactian en el mercado
internacional y de consumidores que deben elegir entre bienes importados y bienes producidos
domésticamente. Para el caso de consumidores que se encuentran en una economia pequefia y
abierta con un mecanismo de acelerador financiero en el mercado de crédito se puede revisar
Monacelli (2005). Walsh (2010) y Alvarez y otros (2002) presentan el caso de efectividad de la
politica monetaria cuando los consumidores enfrentan mercados que son segmentados. Evans y
Hasan (1994) revisan la informacion de encuesta de hogares para evaluar la hipotesis de
consumidores Ricardianos en Canada.

En tal sentido, el objetivo de este estudio es proponer una metodologia que permita estimar
sistematicamente el consumo privado a partir de los componentes principales que se detallan en
la Tabla Insumo Producto (TIP). En otras palabras, primero se identifica los componentes
principales del consumo privado y luego se distribuye los valores reales anuales de dichos
componentes en valores trimestrales y mensuales. Finalmente, se proyecta el consumo privado en
base a la proyeccion de cada componente. En tal sentido, la idea es dividir el problema en partes
(componentes), entender como evoluciona cada una, proyectarlas, y luego agregar estas
proyecciones para explicar mejor el valor observado de consumo agregado.

La metodologia toma como punto de partida la informacion reportada por el Instituto

Nacional de Estadistica e Informatica (INEI) y documentada en INEI (2014, 2017) sobre consumo



de hogares. En principio, es aquella contenida en la TIP (desde el 2007 hasta el 2016) vy la
informacién de consumo privado trimestral (desde el primer trimestre de 2007 hasta el cuarto
trimestre de 2017).!

A partir de las TIP se identifica los componentes mas importantes del consumo como
aquellos con la mayor participacion en el gasto de los hogares y se denominan componentes
principales. Como parte del proceso de estimacion, se evalGa un conjunto de variables proxi para
dichos componentes. La variable proxi contiene informacidn historica mensual, a partir de la cual,
se distribuye el componente de consumo asociado. Cuando no se tiene informacion completa, se
utiliza la informacion de los afios en los cuales si se tiene informacion para reconstruir la serie de
tiempo hacia atras. La metodologia permite incluso obtener estimaciones mensuales de consumo
privado: a partir de los datos trimestrales, se utiliza un método de tendencias deterministicas para
hallar el valor de cada mes. La variable Otros es de ajuste, es decir, son los soles reales que se
necesitan para completar el monto de soles que el INEI reporta a nivel trimestral o anual. En
particular se obtiene que esta serie tiene un comportamiento “bueno” en términos de participacion,
contribucion y variacion, lo cual convierte a esta serie en un “regulador” de las proyecciones.

El resto del documento se distribuye como sigue: en la seccion 1 se discute la identificacion
de los principales componentes del consumo asi como de las variables proxi; en la seccion 2, se
distribuye el consumo en base a las variables proxi; en la seccion 3, se proyecta sin una TIP; y en
la seccién 4, se reporta los resultados de la metodologia en base al error de proyeccion.

Finalmente, la seccién 5 concluye el documento.

1. COMPONENTES PRINCIPALES Y VARIABLES PROXI

El valor del consumo privado se presenta por componentes en las TIP. Para identificar los 14
componentes mas importantes, se establece un ranking en base a aquellos componentes que

tengan un mayor valor en el afio base, 2007 (en adelante componentes principales). Luego, se

! Los datos trimestrales de consumo privado del INEI incluye los conceptos de autoconsumo e
instituciones sin fines de lucro (ISFL) de la tabla insumo producto.



agrupa los restantes componentes en una variable denominada “Otros” (en adelante Otros). En
tasas de crecimiento, la correlacion de los componentes principales y de Otros con el consumo
privado es de 0.99 y de 0.92, respectivamente. La correlacion entre autoconsumo y consumo

privado es de 0.82 (ver Cuadro 1).

Cuadro 1
Tabla Insumo Producto: Consumo Privado (var. % reales)

Part. % 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Autoconsumo e ISFL 10,1 3,8 2,8 4,6 3,3 5,0 3,0 2,5 2,7 2,6
Componentes principales 56,2 10,4 2,5 10,5 7,7 8,8 5,9 4,0 3,8 3,9
Restaurantes 8,3 9,6 0,0 10,1 10,0 10,6 6,0 6,2 2,9 2,5
Transporte terrestre 6,8 7,1 2,8 14,7 11,2 8,2 6,6 3,0 5,4 3,2
Educacidn privada 5,4 51 3,0 4,2 3,1 3,1 4,1 3,8 4,6 4,3
Productos agricolas 4,7 3,4 5,6 3,7 1,3 3,6 4,0 0,0 3,6 0,8
Prendas de vestir 4,3 1,2 -51 20,4 6,8 0,9 9,3 1,3 3,6 -0,2
Telecomunicaciones 4,2 19,3 12,3 11,3 13,0 16,3 10,7 12,3 13,2 11,7
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza 3,9 7,6 6,4 4,9 4,1 58 5,5 3,4 6,0 4,3
Productos de limpiezay de tocador 3,2 15,7 4,2 4,2 54 7,6 6,7 2,2 1,1 7,0
Productos de molineria, fideos y otras pastas 2,8 7,4 4,9 3,2 3,1 10,0 3,0 -0,8 2,9 -1,1
Salud privada 2,4 4,9 1,3 4,2 4,1 6,4 6,8 1,7 4,3 4,2
Servicios financieros 2,3 19,7 51 6,1 6,8 12,4 9,2 13,0 9,5 7,7
Productos de panaderia y pasteleria 2,2 7,2 5,0 3,7 0,6 3,5 3,7 4,2 2,7 -1,2
Productos farmacéuticos y medicamentos 2,2 12,8 2,1 6,9 5,6 8,2 -4,1 -2,2 -0,2 4,2
Productos informaticos, electronicos y material de transporte 3,5 35,9 -8,3 40,0 17,7 18,4 4,1 0,6 -9,3 1,2
Otros componentes 33,7 7,9 4,1 7,9 7,4 57 6,2 4,0 4,7 2,3
Consumo privado real 100,0 8,9 3,1 9,1 7,2 7,4 57 3,9 4,0 3,3

Nota: Part. % es la participacion de cada rubro en el consumo privado estimado del afio base. Los resultados de la TIP
2015y 2016 son preliminares y estimados, respectivamente.
Fuente: INEI (2014).

Cabe precisar que, para los propdsitos de este estudio, una buena variable proxi esta altamente
correlacionada con el componente principal del consumo; tiene alguna relacién conceptual con el
componente a aproximar; esta disponible para un periodo largo de tiempo y con pocos cambios
metodoldgicos de estimacion; y, es de relativa rapida disponibilidad. En tal sentido, todas las
variables proxi estan disponibles entre 30 y 45 dias con respecto al cierre de mes. Ademas la
mayoria de ellas estéa disponible en frecuencia mensual desde enero 2007.

De acuerdo con las fuentes de informacidn, las variables proxi de los componentes principales
se pueden clasificar en asociadas a: (i) la actividad sectorial; (ii) el sector externo; y (iii) un
indicador de consumo (ver Cuadro 2).

El coeficiente de correlacion tanto de los valores reales como de las tasas de crecimiento

anuales entre las variables proxi y las variables que tienen como objetivo son todas positivas. En



otras palabras, la variable proxi por lo menos y por lo general sigue el mismo patron de

crecimiento que la variable objetivo (ver Cuadro 3).2

Cuadro 2
Tipo de variable proxi
Componente principales de Consumo Tipo de variable proxi
Restaurantes Valor agregado bruto
Transporte terrestre Valor agregado bruto
Educacién privada Indicador de consumo
Productos agricolas Valor agregado bruto
Prendas de vestir Produccidn bruta + Importaciones - Exportaciones
Telecomunicaciones Valor agregado bruto
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza Valor agregado bruto
Productos de limpiezay de tocador Produccién bruta + Importaciones
Productos de molineria, fideos y otras pastas Valor agregado bruto
Salud privada Indicador de consumo
Servicios financieros Indicador de consumo
Productos de panaderia y pasteleria Valor agregado bruto
Productos farmacéuticos y medicamentos Produccidn bruta + Importaciones
Productos informaticos, electrénicos y material de transporte Importaciones
Cuadro 3

Correlacion con variable proxi
Coef. de Correlacion
En niveles En tasas de var. %

Restaurantes 1,00 0,98
Transporte terrestre 1,00 0,96
Educacidn privada 1,00 0,78
Productos agricolas 0,97 0,08
Prendas de vestir 0,85 0,92
Telecomunicaciones 1,00 0,96
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza 1,00 0,18
Productos de limpieza y de tocador 0,99 0,82
Productos de molineria, fideos y otras pastas 0,97 0,77
Salud privada 0,99 0,66
Servicios financieros 1,00 0,74
Productos de panaderiay pasteleria 0,69 0,10
Productos farmacéuticos y medicamentos 0,80 0,59
Productos informaticos, electrénicos y material de transporte 1,00 0,98

2 Cabe mencionar que componentes del consumo y componentes de actividad econdmica sectorial
comparten casi la misma tendencia en niveles (en soles reales) pese a que tienen un coeficiente de
correlacion en tasas de variacion bajo (como el 0.10 en el caso de productos agricolas). No obstante que
las tasas de variacion tienden a ser muy similares en valores, dichas tasas tienden a diferir en cuanto a la
direccion que toman entre afio y afio (aceleracion y desaceleracion) lo cual reduce el valor del coeficiente
de correlacion en el criterio de tasas de variacion.



En las siguientes secciones se analiza la evolucion de cada componente principal y su
respectiva variable proxi para el periodo 2007 — 2016, en frecuencia anual y se documenta sus

principales caracteristicas.

1.1 Variables proxi asociadas con la actividad sectorial

Las variables proxi de los componentes del consumo privado que estan vinculados con su
valor agregado bruto de produccion son aquellos asociados con la actividad sectorial de servicios
tales como restaurantes, transporte terrestre y telecomunicaciones. Dado que es poco
probable que se generen inventarios en la provision de estos servicios, se puede asumir que el
consumo de estos rubros evoluciona a la misma tasa que la del valor agregado bruto generado en

el sector (ver Gréfico 1). En general, se puede mencionar:

v’ La proxi para el consumo privado en restaurantes se elabora a partir de la informacion
mensual proporcionada por el INEI de la actividad de alojamiento y restaurantes (desde el
2007) y del indice mensual de produccion de la actividad restaurantes (desde el 2011).

v' Para la construccién de la proxi del consumo de transporte terrestre, se utiliza el indice de
produccién de la actividad transporte terrestre.

v’ La proxi de consumo de telecomunicaciones se construye a partir del valor agregado bruto
generado por la actividad de telecomunicaciones y otros (desde el 2007) y del indice mensual

de s6lo la produccion de la actividad telecomunicaciones (desde el 2011).

Los otros dos componentes del consumo privado que también estadn directamente
relacionados con el valor agregado bruto son (i) productos agricolas y (ii) carnes, menudencias,
cueros y subproductos de la matanza. La variable proxi del primero es la produccion agricola
en tanto que para la segunda variable la proxi es el valor agregado bruto de la produccion sectorial
pecuaria (ver Grafico 2). En ambos casos, se toma informacion mensual del indice de produccion

desde el 2007.
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Gréfico 2
Consumo Privado (tasa de crecimiento anual)

a.- Productos agricolas
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Los dos Ultimos componentes asociados con el valor agregado bruto son (i) productos de
molineria, fideos y otras pastas, y (ii) productos de panaderia y pasteleria. A diferencia de
los componentes anteriores, aqui cabe la posibilidad de almacenamiento, lo cual podria dificultar
la aproximacién (ver Grafico 3).

v' La proxi de productos de molineria, fideos y otras pastas se construye en base a informacion
del indice de produccion de la actividad de molineria de arroz pilado, de trigo y de fideos.
Las tres series representan la actividad generada en el sector.

v' Para aproximar el consumo de productos de panaderia y pasteleria, se utiliza el indice de

produccion de la actividad de panaderia.



Gréfico 3
Consumo Privado (tasa de crecimiento anual)
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1.2 Variables proxi asociadas con el sector externo

Los dos componentes del consumo privado que estan directamente vinculados con
importaciones son los de productos informaticos, electrénicos y 6pticos y el de material de
transporte. La suma de estos dos componentes origina un nuevo componente, el cual es

aproximado con las importaciones de bienes de consumo duradero (ver Gréfico 4).



Al respecto, los rubros de las importaciones que estarian asociados a los dos componentes del
consumo representan por lo menos el 66 por ciento del total de importaciones de bienes de

consumo duradero (ver Cuadro 4).2

Gréfico 4
Consumo privado en productos informéticos, electrénicos y material de
transporte (tasa de crecimiento anual)
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Cuadro 4
Importaciones de hienes duraderos (Part. %)
2007 2016
Productos informaticos, electrénicos y dpticos 30.2 23.4
Material de transporte 35.8 43.7
Resto 34.0 32.9

Para estimar la variable proxi, se convierte las importaciones en dolares americanos a soles
corrientes con el tipo de cambio interbancario venta. Las importaciones en soles son llevadas a
soles reales del 2007 con el deflactor implicito del consumo de productos informaticos y

electrénicos y el de material de transporte.

3 Por ejemplo, cabe resaltar que un porcentaje de accesorios de dormitorio que esta clasificado como
Resto en el Cuadro 4 podria incluirse dentro de los productos electrénicos y con ello incrementar la
participacion de Productos informaticos, electrénicos y opticos.

10



1.3 Variables proxi como una combinacion

Los siguientes componentes del consumo privado son aproximados a partir de una
combinacion entre produccion domeéstica bruta y las compras y/o ventas del sector externo: (i)
prendas de vestir, (ii) productos de limpieza y de tocador, y (iii) productos farmacéuticos y

medicamentos.

v’ La proxi del consumo privado en prendas de vestir se calcula como la suma del valor de la
produccion domeéstica bruta mas las importaciones de prendas de vestir (para las partidas de
hombres, nifios, mujeres y nifias) menos las exportaciones para la partida que abarca prendas
de vestir y otros accesorios.

v’ La proxi del gasto en productos de limpieza y de tocador es la suma de la produccion bruta de
fabricacion de productos de limpieza y de tocador mas las importaciones de partidas que
abarcan los conceptos de perfumerias y cosméticos y de productos de limpieza.

v’ La proxi de consumo de productos farmacéuticos y medicamentos es la suma de produccion
bruta de la rama fabricacion de productos farmacéuticos y medicamentos mas las

importaciones de productos de medicamentos de uso humano.

Las importaciones y las exportaciones en ddlares americanos son llevadas a soles corrientes
con el tipo de cambio interbancario venta. Los valores en soles son convertidos en soles reales
del 2007 con el deflactor implicito del consumo en prendas de vestir, en productos de limpieza y

de tocador, y de productos farmacéuticos y medicamentos, segln corresponda.

11
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1.4 Variables proxi asociadas como un indicador de consumo

Los componentes que estan asociados a la evolucidn de una variable proxi que es un indicador
de consumo de dicho componente son: educacion privada, salud privada, y servicios

financieros.* Cada variable proxi queda definida como: (ver Gréafico 6)

v En educacion privada, se construye una proxi con informacion de los ingresos de las
instituciones educativas por concepto de pensiones, matriculas y pago Unico inicial. Para
construir la proxi, se utiliza la informacidn del Sistema de Informacion de Apoyo a la Gestion
de la Institucion Educativa (SIAGIE) del Ministerio de Educacion (MINEDU).

v’ La proxi del consumo en salud privada es el ingreso neto por aportes de las Empresas
Prestadoras de Servicios (EPSs) reportada por la Superintendencia de Salud (SuSalud).®

v’ La proxi del consumo en servicios financieros es el valor de los créditos de consumo
reportado por la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS). El crédito en dolares se
convierte en soles con el tipo de cambio interbancario venta. Luego, se suma el monto
obtenido a los créditos en soles, para obtener el crédito total de consumo en soles corrientes.

Luego se deflacta como en los casos anteriores.

Para extender la variable proxi de educacion y de salud privada, se toma en cuenta el
crecimiento del consumo tanto en educacion como en salud privada, respectivamente, de la TIP
para los periodos faltantes. La conversion en soles reales del 2007 de las variables proxi estimadas
se realiza a partir de un deflactor implicito, construido a partir de las TIP para el periodo 2007 -

2016.°

4 Cabe mencionar que tanto educacion como salud privada se encuentran dentro del rubro de “Otros
servicios” en el calculo del PBI sectorial y es por ello que debe usarse una estrategia diferente de
aproximacion.

5 En entrevistas concedidas por clinicas privadas, se ha informado que el 85 por ciento de sus ingresos
corresponde al sistema EPS.

® El deflactor implicito es el ratio entre consumo privado (en educacidn, salud o servicios financieros) y
su respectivo consumo privado real (a precios de 2007).

13
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2. DISTRIBUCION DEL CONSUMO PRIVADO 2007 - 2016

2.1 ElI Consumo Privado Agregado

Se puede inferir la senda mensual del consumo privado a partir del valor trimestral del
consumo privado que reporta el INEI. Para ello, se utiliza el método de tendencia deterministica
(lineal en pardmetros, cuadratica en tendencia y con una restriccion de suma) para hallar el valor
de consumo privado en cada mes. EI método esta disefiado para que cada valor trimestral sea
distribuido en funcién a una forma cuadratica que depende del tiempo. Este método es
recomendado para variables que tienen un cambio “lento” en el tiempo, como lo es el valor del
consumo privado. La forma funcional queda definida como:

ye=a+bxt+cx*t?

gue esté sujeta a la siguiente restriccion:

donde Y; es el valor en soles de un trimestre de consumo; y; es el valor en soles de un mes de
consumo; a, b y ¢ son pardmetros, y t es una variable de tendencia. Esta transformacidn origina

una senda mensual de consumo con transiciones “suaves” (ver Gréfico 7).

2.2 Los Componentes Principales

El punto de partida para distribuir los valores anuales de los principales componentes del
consumo es la estimacion mensual de la variable proxi de dichos componentes. Una vez
construida la proxi, se utiliza como ponderador el valor de la proxi de cada mes con respecto a su
valor del afio para distribuir a lo largo de un afio los soles reales de cada componente principal.

De esta forma, se respeta la evolucion anual de cada componente del consumo privado segun la
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TIP, pero el comportamiento trimestral o0 mensual de la serie es similar al de la distribucion

observada en la variable proxi.

Grafico 7
Consumo Privado mensual (var. %)
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La fuente de informacidn para los componentes que tienen una relacion directa con su valor
agregado bruto es el INEI En algunos casos, la proxi requiere tomar en cuenta criterios mas
especificos que posteriormente sélo reflejen la actividad en la cual se tiene interés.’

En el caso del consumo privado en restaurantes, el valor anual de la TIP se distribuye en el
afio como la participacion de cada mes en el valor agregado bruto de la actividad del sector. En
este caso, se entiende por sector a restaurantes y alojamientos entre el 2007 y el 2010; y a sélo
restaurantes entre el 2011 y el 2016.

Para el consumo de transporte terrestre se sigue el mismo procedimiento: se construye
ponderadores para distribuir los valores anuales de la TIP con la informacion mensual del indice
de produccion de la actividad transporte terrestre. El caso del consumo de telecomunicaciones
esta asociado con la informacién mensual proporcionada por el INEI del PBI generado por la
actividad de telecomunicaciones y otros desde el 2007; y de s6lo la produccion de la actividad

telecomunicaciones desde el 2011.

" Por lo general, se cuenta con informacién suficiente para construir variables proxi desde enero de 2007.
Los Unicos casos en los cuales se requiere extrapolar son educacion y salud privada.
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Tanto el consumo de productos agricolas como el de carnes, menudencias, cueros y
subproductos de la matanza se distribuye con la informacion mensual del indice de produccion
de las actividades agricola y pecuaria, respectivamente.

El consumo de productos de molineria, fideos y otras pastas se distribuye en base al indice
mensual de produccion de la actividad de molineria de arroz pilado, de trigo y de la produccion
de fideos. Las tres series son agregadas y representan la actividad generada en el sector. Para
distribuir el componente de consumo de productos de panaderia y pasteleria, se utiliza la
informacién mensual del indice de produccidn de la actividad de panaderia.

El consumo privado de productos informaticos, electronicos y dpticos y de material de
transporte se distribuye en base a la variable proxi importaciones de bienes de consumo
duradero. Las importaciones mensuales en dolares americanos son llevadas a soles con el tipo de
cambio interbancario venta de fin de periodo de cada mes. Las importaciones en soles se
convierten en soles reales con el deflactor implicito anual del consumo de productos informaticos
y electrénicos y el de material de transporte. El deflactor implicito se distribuye en una frecuencia
mensual segun la participacion en el mes del indice compuesto de los componentes del IPC (i)
aparatos electrodomésticos y (ii) compra de vehiculos; para cada afio.

Los siguientes componentes requieren un proceso mixto: prendas de vestir; productos de
limpieza y de tocador; y, productos farmacéuticos y medicamentos. En estos casos se toma
informacién mensual del valor agregado de produccion de la actividad relacionada a dicho
consumo. Luego, se utiliza la mencionada distribucién para repartir en frecuencia mensual la
produccion bruta de la tabla insumo producto para cada afio. Al valor mensual de produccion
bruta se le adiciona las importaciones y se le resta las exportaciones que también estan
relacionadas con el componente a estimar.

Las importaciones y las exportaciones siguen el mismo proceso que el de las importaciones
de bienes de consumo duradero. Cabe, mencionar que el deflactor implicito de cada componente
se convierte a un periodo mensual segun la participacion en el mes de aquellos indices del IPC
que esta relacionado con cada componente (indice de textiles; de articulos de cuidado personal y

de limpieza; y, de productos medicinales).
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Las variables proxi que han sido elaborados a partir de un indicador de consumo asociado a
un componente por lo general estan sujetos a supuestos adicionales y no necesariamente pueden
ser estimados para todo el periodo muestral 2007 — 2016. En tales casos, la informacién restante
se completa con la variacion anual de la tabla insumo producto y la distribucion observada en los
afios con informacion.

La proxi del consumo en educacion privada es el ingreso de los centros educativos por los
conceptos de pago de pensiones, de pago de matricula y del pago Unico por cuota inicial de
ingreso. Para aproximar la evolucién mensual del gasto en educacion privada en el periodo sin
informacién, se utiliza la participacion promedio mensual de los ingresos anuales por parte de las
instituciones educativas, estimados del 2013 al 2016 (ver Cuadro 5).

De las TIP, se construye un deflactor implicito como el ratio entre el consumo privado y el
consumo privado real en educacién privada para el periodo 2007 - 2016. Para distribuir el
deflactor a lo largo de un afio, se utiliza el IPC de Educacion. Con este indice, se deflacta los
gastos nominales estimados.

El consumo de salud privada se aproxima con la informacién mensual del ingreso neto por
aportes a la EPSs para el periodo 2010 — 2017. Similar a educacion privada, se construye un
deflactor implicito, el cual se distribuye a lo largo de un afio segln el IPC de salud. Con este
indice, se deflacta los ingresos nominales. Para estimar la conducta mensual de la proxi en el
periodo 2007 — 2009, se utiliza el consumo en salud privada de la TIP y se distribuye como la
participacion promedio de la variable proxi estimados del 2010 al 2016 (ver Cuadro 5).

El consumo de servicios financieros se distribuye en base a la proxi de los créditos de
consumo. El crédito en délares de cada mes se convierte en soles con el tipo de cambio
interbancario venta. Luego, se suma el crédito a soles del mismo mes para obtener el crédito total
de consumo en soles corrientes. Dichos valores son transformados a soles reales con el deflactor

implicito de las TIP, el cual a su vez se distribuye a lo largo de cada afio con el IPC.
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Cuadro 5
Participacion porcentual de variables proxi de Educacién y Salud

Proxi de ingresos de Ingresos netos por
instituciones educativas 1/ aportes a las EPSs 2/
Enero 0.2 8.0
Febrero 0.8 7.8
Marzo 5.4 7.9
Abril 12.1 8.0
Mayo 10.1 8.0
Junio 9.6 8.2
Julio 9.8 8.4
Agosto 10.0 8.8
Septiembre 10.2 8.5
Octubre 10.5 8.6
Noviembre 10.6 8.6
Diciembre 10.7 9.1

1/ Promedio del periodo 2013 - 2016.
2/ Promedio del periodo 2010 - 2016.

2.3 Autoconsumo e Instituciones sin Fines de Lucro

La distribucion del rubro que agrega el autoconsumo y el consumo de instituciones sin fines
de lucro (ISFL) se hacen en base al consumo privado total. La participacion del consumo privado
en cada trimestre con respecto a su valor en el afio sirve como un ponderador para asignar el valor
anual de autoconsumo Yy de ISFL.

La cantidad de soles reales de cada trimestre de esta categoria, a su vez, se distribuye
mensualmente con la participacion del consumo mensual privado (estimado en el apartado 2.1)

con respecto a su valor en el trimestre.

2.4 Rubro Otros

Una vez que se tiene determinado los montos en soles reales de los componentes principales;
de autoconsumo; de ISFL; y de consumo privado agregado; el rubro Otros es la cantidad de soles

que se requiere para alcanzar el consumo privado del mes (ver Grafico 8).
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Gréfico 8
Rubro Otros (en var. %, mensual)
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3. “OTROS” COMO REGULADOR

La propuesta metodoldgica también considera el caso en el cual no se cuenta con una TIP, sin
embargo si se cuenta con informacién trimestral y anual del consumo privado. En cada trimestre
que el INEI reporta consumo privado, se gana un punto de inicio pues es un dato que se puede
convertir a frecuencia mensual con el método de tendencia deterministica.

El ejercicio consiste en distribuir el valor de los componentes del consumo en un afio en base
a las variables proxi que si son observadas. Una de las grandes ventajas de las metodologias del
tipo “bottom-up” es que tienden a compensar proyecciones optimistas con pesimistas y, en
promedio, tienen mejores proyecciones. Con el consumo privado agregado mensual estimado y
dada la alta correlacion entre consumo privado agregado y la suma de autoconsumo con ISFL, se
puede hacer crecer este Gltimo a la misma tasa de crecimiento del consumo privado.

En linea con lo anterior, Otros puede funcionar como un regulador de proyeccion. En historia,
este rubro tiene determinadas caracteristicas en lo que respecta a participacion, contribucion y
tasa de variacion que limitarian los valores que puede tomar al momento de realizar proyecciones.

El margen de cambio de las caracteristicas de Otros a nivel de variaciones anuales debe estar

limitado por su historia, registrada en el periodo 2007 - 2016:
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v" Latasa de variacion oscila entre 2 y 8 por ciento.
v’ Representa entre 33 y 34 por ciento del consumo privado.

v' La contribucion al crecimiento del consumo privado oscila entre 1y 3 por ciento.

En general, y para otras frecuencias de tiempo (trimestral y mensual), se puede considerar los
valores limites estimados a partir de los percentiles al 5 y 95 por ciento como las principales

caracteristicas de esta serie de tiempo (ver Cuadro 6).

Cuadro 6
Percentiles de las caracteristicas de Otros
Mensual Trimestral Anual
5% 95% 5% 95% 5% 95%
Variacién 2.2 13.4 0.5 11.7 3.0 7.9
Participacion 29.3 40.3 29.7 38.9 32.9 33.7
Contribuciéon -0.7 4.5 -0.2 3.9 1.0 2.7

4. EVALUACION DE LA METODOLOGIA

4.1 En afios previos

En general se puede argumentar que la variacion anual del consumo privado esta altamente
correlacionada con el crecimiento agregado de los componentes principales. Tasas de crecimiento
altas de los componentes principales estan asociadas con tasas altas del consumo privado

agregado total (ver Cuadro 7).

Cuadro 7
Componentes principales y Consumo privado (var. %)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Componentes principales 10.4 2.5 105 7.7 8.8 5.9 4.0 3.8 3.9

Consumo privado real 8.9 3.1 9.1 7.2 7.4 5.7 3.9 4.0 3.3
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Para evaluar la metodologia en el periodo 2007 - 2016, se asume que se proyecta de manera
precisa cada una de las variables proxi para cada afio. Luego, se evoluciona cada componente
principal a la misma tasa que crece su variable proxi. El resultado obtenido por componente se
puede comparar con el resultado observado en la TIP de cada afio. Finalmente, se consolida los
resultados obtenidos por componentes en la categoria Componentes Principales, sea por variables
proxi o por TIP para cada afio (ver Cuadro 8).

La aproximacion con las variables proxi de los Componentes Principales es bastante cercana
a las tasas de variacion observados en las TIPs. En el agregado, los errores de proyeccion positivos
se compensan con los errores negativos. No obstante que en los afios 2010 y 2011 el error de
proyeccion es de apenas 0,1 por ciento, en el 2009 se obtuvo una diferencia de 1,7 por ciento entre
el valor de TIP y el obtenido por variables proxi. Ello sugiere que después de periodos de crisis
internacionales, el método tiende a subestimar el crecimiento del consumo privado, dado el mayor
vinculo de las proxi con la actividad econdmica.

El siguiente ejercicio tiene como objetivo identificar la bondad del método para distribuir a
lo largo de un afio. Para ello, se asume que no se cuenta con la TIP del 2016, que se pronostica de
manera precisa cada una de las variables proxi, y que Otros se comporta dentro de los parametros
identificados en la seccion previa. Los pasos a seguir para proyectar un afio quedan determinados
de la siguiente forma:

v' Usar los pronosticos de cada proxi para evolucionar los componentes principales y agregar
todos los pronosticos para cada trimestre y afio.

v El consumo privado anual crece a la misma tasa que el de los componentes principales.

v' Usar tendencias deterministicas para obtener los soles reales que corresponden al consumo
privado real de cada mes y trimestre, en base a la tasa de crecimiento anual del paso previo.

v Autoconsumo e ISFL crecen a la misma tasa que el consumo privado (trimestre y afio).

v" Se determina Otros como la cantidad de soles que se necesita en el trimestre para completar
los soles reales de consumo privado (Otros = Consumo privado — Autoconsumo -

Componentes principales del consumo).
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Cuadro 8
Componentes principales y sus variables proxi (var. %)

2008 2009 2010
TIP Proxi TIP Proxi TIP Proxi
Restaurantes 9.6 9.6 0.0 0.9 10.1 7.6
Transporte terrestre 7.1 6.6 2.8 13 14.7 5.7
Educacidn privada 5.1 5.1 3.0 3.0 4.2 4.2
Productos agricolas 3.4 9.7 5.6 0.0 3.7 2.6
Prendas de vestir 1.2 -7.8 -5.1 -4.4 20.4 45.2
Telecomunicaciones 19.3 20.9 12.3 9.3 11.3 10.1
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza 7.6 6.0 6.4 5.8 4.9 4.2
Productos de limpieza y de tocador 15.7 17.9 4.2 -1.6 4.2 10.1
Productos de molineria, fideos y otras pastas 7.4 6.6 4.9 5.4 3.2 6.2
Salud privada 4.9 4.9 1.3 1.3 4.2 4.2
Servicios financieros 19.7 21.6 5.1 -1.6 6.1 6.7
Productos de panaderiay pasteleria 7.2 -4.8 5.0 10.1 3.7 0.7
Productos farmacéuticos y medicamentos 12.8 12.9 2.1 0.4 6.9 -6.2
Productos informaticos, electrénicos y material de transporte 35.9 51.1 -8.3 -15.0 40.0 43.6
Componentes Principales 10.4 10.8 2.5 0.8 10.5 10.6
Consumo privado 8.9 3.1 9.1
2011 2012 2013
TIP Proxi TIP Proxi TIP Proxi
Restaurantes 10.0 9.9 10.6 10.1 6.0 6.2
Transporte terrestre 11.2 4.7 8.2 2.9 6.6 3.7
Educacién privada 3.1 3.1 3.1 3.1 4.1 4.1
Productos agricolas 13 4.0 3.6 8.7 4.0 1.0
Prendas de vestir 6.8 4.9 0.9 -10.2 9.3 9.3
Telecomunicaciones 13.0 12.5 16.3 14.1 10.7 9.1
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza 4.1 5.8 5.8 5.6 5.5 2.5
Productos de limpiezay de tocador 5.4 7.1 7.6 3.6 6.7 8.0
Productos de molineria, fideos y otras pastas 3.1 -1.6 10.0 8.7 3.0 -1.7
Salud privada 4.1 4.1 6.4 6.4 6.8 6.8
Servicios financieros 6.8 16.2 12.4 14.5 9.2 11.0
Productos de panaderiay pasteleria 0.6 3.3 3.5 4.0 3.7 -3.4
Productos farmacéuticos y medicamentos 5.6 6.8 8.2 2.8 -4.1 0.0
Productos informaticos, electrénicos y material de transporte 17.7 19.3 18.4 23.1 4.1 4.1
Componentes Principales 7.7 7.6 8.8 7.6 5.9 4.8
Consumo privado 7.2 7.4 5.7
2014 2015 2016
TIP Proxi TIP Proxi TIP Proxi
Restaurantes 6.2 5.5 29 3.4 2.5 2.7
Transporte terrestre 3.0 1.8 5.4 1.5 3.2 2.7
Educacion privada 3.8 3.8 4.6 4.6 4.3 4.1
Productos agricolas 0.0 0.8 3.6 2.3 0.8 1.2
Prendas de vestir 13 1.3 3.6 -3.3 -0.2 -4.2
Telecomunicaciones 12.3 10.6 13.2 11.2 11.7 10.3
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza 3.4 5.8 6.0 5.2 4.3 4.0
Productos de limpieza y de tocador 2.2 1.9 1.1 0.2 7.0 8.5
Productos de molineria, fideos y otras pastas -0.8 0.0 2.9 3.0 -1.1 -0.7
Salud privada 1.7 1.7 4.3 4.3 4.2 13
Servicios financieros 13.0 10.1 9.5 12.6 7.7 8.9
Productos de panaderiay pasteleria 4.2 -0.4 2.7 1.2 -1.2 -4.8
Productos farmacéuticos y medicamentos -2.2 -1.7 -0.2 -2.7 4.2 5.4
Productos informaticos, electrénicos y material de transporte 0.6 -0.7 -9.3 -5.0 1.2 1.0
Componentes Principales 4.0 3.4 3.8 3.0 3.9 3.4
Consumo privado 3.9 4.0 3.3
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Los resultados del 2016 muestran una desaceleracion “suave” del consumo entre el 2015 y el

2016. En contraste, de seguir el patrén de crecimiento de componentes principales se tendria un

comportamiento mas erratico del consumo (ver Cuadro 9).

Cuadro 9
Ejercicio de proyeccién (var. %)
2015 2016*
| 1l 11 v Afo | Il 11 v Afo
Consumo privado 3.6 3.9 4.2 4.2 4.0 3.7 3.5 33 31 3.4
Autoconsumo e ISFL 2.3 2.7 3.0 3.0 2.7 3.7 3.5 3.3 3.1 3.4
Consumo de Hogares (Mercado) 3.7 4.0 4.3 43 4.1 3.7 3.5 3.3 3.1 3.4
Nota: Componentes principales 33 33 4.9 3.6 3.8 4.3 4.3 3.2 1.9 3.4

* Estimado en base a variables proxi por componentes.

En comparacion con los resultados observados del 2016 se puede apreciar que los valores de

consumo privado proyectados son bastante cercanos a los registrados en la TIP (afio) y anunciado

de manera agregada por el INEI (trimestre). No obstante que la metodologia no puede capturar

los periodos de aceleracion y desaceleracion, en promedio en el afio tiende a tener un buen

desempefio con pocos supuestos (ver Cuadro 10).

Cuadro 10
Ejercicio de proyeccién (var. %)
2016 2016*
| 1l 11 \4 Afio | 1l 1] \% Afio
Consumo privado 3.5 29 3.7 3.0 3.3 3.7 3.5 33 31 3.4
Autoconsumo e ISFL 2.8 22 3.0 2.4 2.6 3.7 35 33 31 3.4
Consumo de Hogares (Mercado) 3.5 29 3.8 3.1 33 3.7 3.5 33 3.1 3.4
Nota: Componentes principales 5.0 4.7 3.7 2.4 3.9 4.3 4.3 3.2 1.9 3.4

* Estimado en base a variables proxi por componentes.

4.2 El afo siguiente sin TIP

En este ejercicio se asume que Otros tendria la misma participacion en el consumo privado

que la observada en el 2016. Con las variables proxi conocidas, la proyeccion del consumo
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privado en base a componentes principales para el 2017 es de 2,4 por ciento (ver Cuadro 11). Ello

contrasta con el crecimiento observado de 2,5 por ciento, reportada por el INEI.

Cuadro 11
Consumo privado por componentes principales (Var. %)
2016 2017*
Autoconsumo e ISFL 2,6 2,4
Consumo de Hogares (Mercado) - Componentes 3,3 2,4
Restaurantes 2,5 1,2
Transporte terrestre 3,2 1,6
Educacion privada 4,3 8,4
Productos agricolas 0,8 2,6
Prendas de vestir -0,2 -4,1
Telecomunicaciones 11,7 10,7
Carnes, menudencias, cueros y subproductos de la matanza 4,3 2,7
Productos de limpieza y de tocador 7,0 -11,0
Productos de molineria, fideos y otras pastas -1,1 -1,7
Salud privada 4,2 1,6
Servicios financieros 7,7 49
Productos de panaderia y pasteleria -1,2 3,1
Productos farmacéuticos y medicamentos 4,2 0,7
Productos informaticos, electronicos y material de transporte 1,2 1,3
Otros 2,3 24
Cosumo Privado 3,3 2,4
Notas:
Componentes principales 3,9 2,4
Participacién de Otros en Consumo Privado 32,9 32,9

* Estimado en base a variables proxi por componentes.

El crecimiento se sustenta en el mayor consumo tanto de telecomunicaciones y de educacion
privada, parcialmente compensado por la caida en el consumo de productos de limpieza y de
tocador.®

Con respecto al crecimiento del rubro Otros en el afio cabe precisar que estd en el rango
observado en historia. Las tasas de variacién trimestrales que registraria estan en el rango de 2 'y
5 por ciento, lo cual también estéa dentro de los valores observados en historia.

Otras caracteristicas de Otros como participacion (entre 33 'y 37 por ciento en cada trimestre)
y de contribucion (entre 1y 2 por ciento en cada trimestre) también se encuentran dentro de los

intervalos con mayor registro en afios previos.

8 Cabe mencionar que el mayor consumo de telecomunicaciones esta asociado con el mayor servicio de
internet y televisién por suscripcion, del servicio de telefonia y del servicio de transmision de datos.
Segun el INEI, los mencionados crecimientos se dieron en un marco de despliegue de nuevas redes y las
continuas campafias brindadas por las empresas operadoras, de planes con llamadas ilimitadas en lineas
prepago, control y postpago.
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5. CONCLUSIONES

Los métodos de estimacion de variables macroeconémicas tienden a medir alguna
caracteristica agregada de la economia. EI consumo privado en particular mide el gasto
de todas las familias de una economia sobre un conjunto de bienes y servicios para un
periodo de tiempo especifico. En tal sentido, el método propuesto en este trabajo apunta
aidentificar los 14 componentes mas importantes del consumo (componentes principales)
y a partir de las cuales se identifica un conjunto de variables proxi.

Ademas, el método permite extender la disponibilidad de informacién de aquellos
componentes principales y pasar de una dimension anual (de las TIP) a una dimensién
mensual o trimestral (a partir de variables proxi).

El método también permite realizar prondsticos con un bajo error de proyeccion. Con
pocos supuestos se puede establecer sendas de proyeccion para diferentes tipos de
frecuencia de series de tiempo. La ventaja de realizar proyecciones bajo este método es
que permite determinar cuales son los fundamentos del comportamiento futuro del
consumo privado.

Con respecto al método, la agenda pendiente gira en torno a la evaluacién de nuevas
variables proxi. No obstante que el desempefio de las variables en conjunto tiene un buen
poder de prediccion, es posible que alguna otra variable capture mejor el consumo de
algunos de aquellos componentes principales ya identificados.

Con respecto a los resultados del método, se puede analizar cambios en patrones de
consumo, calibrar modelos tedricos o analizar choques especificos a alguno de los
componentes. Por ejemplo, Castillo y otros (2014) utilizan la clasificacion de transable /

no transable de Stockman y Tesar (1995) y calibran el porcentaje de produccidn para cada
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uno de estos sectores para economias de Latinoamérica. Un analisis similar se puede
sustentar para las diferentes funciones de consumo que la literatura vinculada suele

emplear.
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