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1. Introduccion

La persistencia de la inflacién se puede entender como la velocidad a la cual la inflacidon regresa a su media
después de un choque. Si la inflacién regresa a su media rapidamente se dice que tiene persistencia baja,
mientras que si regresa lentamente se dice que la persistencia es alta (Willis (2003), Marques (2004) y Pivetta &
Reis (2007)). Utilizando datos histéricos de un grupo de economias avanzadas y emergentes, que para algunos
paises abarca los afios 70 y 80 cuando se observaron niveles de inflacién muy elevados, este Recuadro presenta
un ejercicio descriptivo en el que se encuentra una correlacién positiva entre el nivel promedio de la inflacién y
el de su persistencia.

2. Persistencia y Nivel de la Inflacion

Para analizar la correlacién entre el nivel de la inflacién y su persistencia se utilizan datos mensuales del indice
de precios al consumidor para un grupo de paises avanzados y emergentes. La informacion se obtiene de la base
de datos de la OCDE vy se utiliza la serie del indice general de precios al consumidor mas larga disponible para
cada pais, que en algunos casos incluye informacién a partir de 1950. Con estos datos histéricos, en primer lugar
se calculan las variaciones mensuales del indice de precios sobre las series ajustadas por estacionalidad.!
Posteriormente, para cada pais se toman tantas ventanas moéviles de 15 afios como es posible, y para cada una
de estas se calculan dos estadisticos. El primero es el promedio de la inflacidn mensual ajustada por
estacionalidad durante la ventana de 15 afios correspondiente. El segundo es la persistencia de la inflacion en
ese mismo periodo.

La persistencia se estima utilizando una medida no paramétrica propuesta por Dias & Marques (2010), que
consiste en calcular la probabilidad de que la inflacién no cruce su media en un periodo de tiempo dado.? La
intuicién de esta medida es que un proceso persistente va a converger mas lento hacia la media después de un
choque vy, por lo tanto, debe cruzar su media poco frecuentemente. De esta forma, si n es el nimero de veces
que una serie cruza su media en un periodo con T + 1 observaciones, la persistencia se estima como:

p=1- = 1)

La Figura 1 muestra las graficas de dispersion de los dos estadisticos construidos para los paises de la muestra.
Cada punto en las graficas corresponde a los valores calculados para cada ventana movil de 15 afios. El tono del
color indica la fecha del ultimo dato del periodo (los puntos mas obscuros corresponden a las ventanas mas
recientes). En color azul se muestran las economias avanzadas, en verde México y en rojo el resto de emergentes.

Destaca que para la mayoria de los paises, incluido México, los datos mas recientes (puntos mas obscuros) se
encuentran en niveles promedio menores que el histérico (a la izquierda de las gréficas). Ademads, para el caso
particular de México se observa que con el tiempo los puntos se han movido hacia niveles de menor persistencia.

1 El ajuste estacional utiliza el método X13-ARIMA.

2 para fines de este Recuadro, el calculo de la persistencia utilizando esta medida considera la media de la inflacion correspondiente a cada ventana mévil de 15 afios. La medida
propuesta no requiere que las series seas estacionarias, lo que resulta conveniente dada la amplia muestra de paises y la longitud de las series de tiempo.
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Este comportamiento de la inflacién en México podria ser reflejo de que la autonomia del Banco Central, la
adopcidn de un régimen de objetivos de inflacidn, y la politica de comunicacidén y transparencia han apoyado la
credibilidad de la politica monetaria.

Para la mayoria de los paises de la muestra se observa que los puntos se ajustarian con una funcién con pendiente
positiva, si bien la relacidn no parece ser lineal para niveles de inflacién mensual muy altos, e incluso para algunos
paises la relacidn tiene forma de U invertida. La correlacidn del nivel promedio de la inflacidn y su persistencia
es positiva y estadisticamente significativa para la mayoria de las economias. Esto se muestra mas formalmente
con el coeficiente de correlacidén que se reporta en la esquina inferior derecha de cada una de las graficas. Asi, el
ejercicio ilustra que en los periodos en los que la inflacién ha sido en promedio mayor, esta ha sido también mas
persistente.

3. Consideraciones Finales

La pandemia de COVID-19 ha significado diversos choques de gran magnitud y duracidon para la economia
mundial. En consecuencia, durante los ultimos meses se ha observado un incremento importante de la inflacidon
en México y en una gran cantidad de paises avanzados y emergentes. Si bien los niveles de inflacién observados
actualmente son menores a otros episodios, la evidencia histérica internacional enfatiza el riesgo de alcanzar
niveles de inflacion mas altos dada su correlacién con una mayor persistencia. Ante la complejidad del entorno,
la normalizacién de las politicas monetarias de diversos paises se ha tenido que acelerar con el objetivo de
asegurar la convergencia ordenada de la inflacién hacia sus metas.
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" Nota: En la version electrénica de este documento se puede obtener la informacion que permite generar todas las grdficas y tablas que contiene dando clic sobre ellas, con
excepcion de aquella que no es producida ni elaborada por el Banco de México.
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Figura 1
Correlacién entre la Persistencia y el Nivel Promedio de la Inflacion Mensual a.e. por Pais
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Correlacién entre la Persistencia y el Nivel Promedio de la Inflacién Mensual a.e. por Pais (Continuacidn)
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a.e./ ajuste estacional. La correlacidén de Pearson se muestra en la esquina inferior derecha de cada grafica, donde *** p<0.01, **

p<0.05, * p<0.1.

Fuente: Elaboracion del Banco de México con informacién de la OCDE.
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