A Service of

ECOMNZTOR pr

Make Your Publications Visible.

Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft

Leibniz Information Centre
for Economics

Cortés Espada, Josué Fernando; Sdmano, Daniel; Gutiérrez Villanueva, Rubi T.

Working Paper

Dinamica de la inflacion en México: Un analisis de

wavelets

Working Papers, No. 2019-17

Provided in Cooperation with:
Bank of Mexico, Mexico City

Suggested Citation: Cortés Espada, Josué Fernando; Samano, Daniel; Gutiérrez Villanueva, Rubi T.
(2019) : Dindmica de la inflacién en México: Un analisis de wavelets, Working Papers, No. 2019-17,

Banco de México, Ciudad de México

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/240685

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/240685
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Banco de México

Documentos de Investigacion

Banco de México

Working Papers

N° 2019-17

Dinamica de la Inflaciéon en México: Un Analisis de
Wavelets

Josué Fernando Cortés Espada Daniel Samano
Banco de México Banco de México

Rubi T. Gutiérrez Villanueva
Banco de México

Diciembre 2019

La serie de Documentos de Investigacion del Banco de México divulga resultados preliminares de
trabajos de investigacion econdémica realizados en el Banco de México con la finalidad de propiciar el
intercambio y debate de ideas. El contenido de los Documentos de Investigacion, asi como las
conclusiones que de ellos se derivan, son responsabilidad exclusiva de los autores y no reflejan
necesariamente las del Banco de México.

The Working Papers series of Banco de México disseminates preliminary results of economic
research conducted at Banco de México in order to promote the exchange and debate of ideas. The
views and conclusions presented in the Working Papers are exclusively the responsibility of the authors
and do not necessarily reflect those of Banco de México.



Documento de Investigacion Working Paper

2019-17 2019-17
Dinamica de la Inflaciéon en México: Un Analisis de
Wavelets™
Josué Fernando Cortés Espada’ Daniel Sdmano*
Banco de México Banco de México

Rubi T. Gutiérrez Villanueva’'
Banco de México

Resumen: En este documento se utiliza la metodologia de wavelets para estudiar la dinamica de la
inflacién en México en diferentes frecuencias de tiempo. Asi, en primer lugar, se presenta un analisis del
comportamiento de las variaciones mensuales del INPC, del indice de Precios Subyacente y del No
Subyacente durante el periodo de enero de 2007 a diciembre de 2018. Posteriormente, se muestra que
los choques a los que estuvo expuesta la inflacion general en el afio 2017 estuvieron principalmente
asociados a los componentes de alta frecuencia sin haber generado cambios en su componente de baja
frecuencia.

Palabras Clave: Inflacion, Descomposicion wavelet, Varianza wavelet, Tendencia inflacionaria

Abstract: This paper uses the wavelet methodology to analyze the dynamics of inflation in Mexico at
different frequencies over time. First, we analyze the monthly behavior of the headline, core, and non-
core inflation from January 2007 to December 2018. Subsequently, the decomposition shows that the
shocks on headline inflation in 2017 were mainly associated with the high-frequency component and
they did not generate changes in its low-frequency component.

Keywords: Inflation, Wavelet decomposition, Wavelet variance, Trend inflation
JEL Classification: C19, C49, C65, E31

*Agradecemos a Alejandrina Salcedo por sus excelentes comentarios y sugerencias. Todos los errores y
omisiones son nuestros.

t Direccién General de Investigacion Econdmica. Email: jfcortes@banxico.org.mx.
# Direccion General de Investigacion Economica. Email: dsamano@banxico.org.mx.
¥ Direccion General de Investigacion Econdmica. Email: rubi.gutierrez@banxico.org.mx



1. Introduccion

Algunos estudios sobre las propiedades estadisticas de la inflacién tienen como objetivo
determinar si los choques a los que ha estado sujeta la inflacion tienen efectos transitorios
o permanentes sobre esta. En el caso de México se han realizado varios estudios para
describir la dindmica de la inflacién, encontrando cambios en la persistencia de la serie.
Por ejemplo, Capistran y Ramos-Francia (2009) mostraron en su trabajo empirico que los
niveles de inflacion en los 10 principales paises de América Latina, en el periodo de 1980
a 2006, sufrieron varios cambios en sus dindmicas como consecuencia de los cambios en
la politica monetaria de cada pais. Méas especificamente, Chiquiar et al. (2010) detecta-
ron que la inflacién en México registré un cambio en su persistencia a principios del afo
2001, después de la adopcion del esquema de objetivos de inflacion, convirtiéndose en un

proceso estacionario.

Por su parte, Ysusi (2009) estudio6 la dindmica de inflacion general usando el andlisis wa-
velet con datos desde febrero de 1969 a junio de 2009. La metodologia wavelet consiste
esencialmente en descomponer una serie de tiempo en un conjunto de series de tiempo en
el mismo dominio asociadas a diferentes frecuencias, permitiendo estimar una serie con
componentes de baja frecuencia, movimientos estacionales y ciclicos. En dicho trabajo,
la autora muestra que desde 2001 las series de inflacion general y subyacente en México

exhiben un comportamiento estable.

Fue hasta después de la década de los ochenta que el andlisis wavelet comenz6 a ser usado
en diferentes aplicaciones de ingenierfa, matematicas, biologia, entre otras.! Sin embar-
go, el uso del andlisis wavelet en la investigacién econdémica ha sido relativamente poco
explotado. Entre las principales aplicaciones que se han realizado se encuentra la inves-
tigacion de Ramsey y Lampart (1998a) y Ramsey y Lampart (1998b) que, a partir de la
descomposicién de variables econémicas, encontraron distintas relaciones de causalidad

segun la frecuencia de la descomposicion. Trabajos més recientes que utilizan el analisis

'A principios del siglo XX Alfred Haar introdujo el concepto de wavelet en su tesis doctoral pero
no fue hasta la década de los ochenta cuando Grossmann y Morlet (1984) establecieron el concepto de
wavelet. Afios después el desarrollo de la teoria wavelet tuvo un avance crucial con el concepto “Anélisis
Multirresolucién” presentado en Mallat (1989a) y Mallat (1989b).
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wavelet incluyen a Bagaee (2010), y Cotter y Dowd (2006) que estiman una medida de

inflacion subyacente para Nueva Zelandia y Estados Unidos, respectivamente.

En el presente trabajo se analiza el comportamiento de las variaciones mensuales de la
inflacién general, subyacente y no subyacente, asi como los componentes que integran
estos dos ultimos para el periodo comprendido entre enero de 2007 y diciembre de 2018,
mediante el uso de wavelets como en el documento de Ysusi (2009). En particular, me-
diante esta metodologia se ilustrard en las distintas frecuencias de tiempo la dindmica de
la inflacién durante 2017, ya que durante este afio la economia estuvo sujeta a diversos
choques, entre los que destacan la depreciacion del tipo de cambio, incrementos en los
precios de los productos agropecuarios y en particular los aumentos en los precios de las
gasolinas y del gas L.P., los cuales contribuyeron en buena medida a que la inflaciéon gene-
ral anual cerrara dicho afio en 6.77%. Los resultados del andlisis sugieren que los choques
referidos afectaron principalmente a los componentes de alta frecuencia, ya que los de
baja frecuencia, si bien se incrementaron a inicios de 2017, presentaron una trayectoria

decreciente desde mediados de ese afo.

Cabe mencionar que la serie que representa los cambios a corto plazo tanto para la infla-
cién general y no subyacente es mds volatil en comparacion con la correspondiente a la
inflacion subyacente. En especifico, los choques que afectaron a la inflacion durante 2017
se ven reflejados en dicho componente de la inflacion general y en la no subyacente. Por
su parte, la serie que representa los cambios estacionales de la inflacién general y de la no
subyacente no presentd, durante el periodo de andlisis, cambios significativos en magni-
tud o periodicidad. Cabe agregar que los cambios estacionales en la inflacion subyacente
no cuentan con un comportamiento regular como resultado de la composicion del indice
subyacente. Es importante resaltar que el componente de baja frecuencia para la inflacién
general, subyacente y no subyacente exhibieron una tendencia a la baja desde mediados
de 2017, a pesar de los cambios que se presentaron en el indice de los agropecuarios al

final del 2018.2

2 En la Griéfica 12 se observan los cambios que afectaron a la inflacién de los agropecuarios a finales el
2018. Asi las Gréficas 12 panel (b) y (d) reflejan dichos cambios, casi al final de la muestra, a corto y, en
menor grado, a mediano plazo, respectivamente.



Por otra parte, el andlisis de descomposicion de la varianza muestra que los movimien-
tos de la inflacién subyacente son explicados en su mayoria por el componente de baja
frecuencia. En contraste, la variacion de la inflacién no subyacente es explicada por los
componentes de alta frecuencia y por movimientos estacionales. Por su parte, en el caso de
la inflacién general, aproximadamente 50% de la varianza es explicada por el componen-
te de baja frecuencia. Asimismo, la descomposicion de la varianza no present6 cambios
significativos en la proporcion de la varianza explicada por cada uno de sus componentes,
antes y después de los choques mencionados en 2017, lo que sugiere que estos no altera-

ron el proceso de formacién de precios en México.

El documento se organiza de la siguiente forma. En la segunda seccién se presenta una
breve introduccion del andlisis de wavelets. En la seccion tres se analiza el comporta-
miento de la descomposicion de la inflacion mensual del INPC y de sus subindices. Pos-
teriormente, se muestra la descomposicion de las varianzas del INPC y de sus subindices

a distintas frecuencias. En la seccion cuatro se presentan las conclusiones.

2. Analisis Wavelet: Una Introduccion

En esta seccion se aborda de manera introductoria el desarrollo matematico de la teoria
wavelet.’ Este andlisis consiste basicamente en describir una serie de tiempo mediante
funciones deterministas. Dichas funciones, por definicion, toman la forma de pequeiias
ondas. Asi, estas ondas funcionan como filtros que extraen informacion asociada a dife-
rentes frecuencias. En particular, esta metodologia permite estimar de un componente de
baja frecuencia, los movimientos estacionales y ciclicos, asi como las fluctuaciones de

corto plazo.

Cabe sefialar que a finales de 1980 el desarrollo matematico del andlisis wavelet llegd
a su cuspide y empezo a ser usado en las ciencias aplicadas. Entre las aplicaciones mas

comunes se encuentran la descomposicion de fractales, las soluciones de ecuaciones di-

3Para un estudio riguroso sobre el tema consultar Chui (2016), Daubechies (1992), Mallat (1999), Nason
(2010), Rua (2012), Schleicher (2002), y Vidakovic y Mueller (1994).
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ferenciales parciales, el procesamiento y mejoramiento de imédgenes, el reconocimiento
de voz, asi como aplicaciones en la meteorologia, la ingenieria y la estadistica. Aun asf,
el uso del anélisis wavelet en la economia no tiene una presencia tan importante, aunque
este cuente con numerosas propiedades que pueden ser usadas en el andlisis de series de
tiempo. Entre las principales propiedades del andlisis wavelet que son ttiles para el anéli-
sis de series de tiempo se encuentran su uso en series no estacionarias, la identificacion
de anormalidades en la serie y que a partir de este andlisis se puede obtener una buena

aproximacion a la serie original.

Entre los primeros estudios que utilizan la teoria de wavelet para descomponer series de
tiempo economicas se encuentran los trabajos de Ramsey y Lampart (1998a) que aprove-
chan las propiedades de las wavelets para identificar la relaciéon que existe entre la oferta
de dinero y el ingreso en distintas frecuencias, encontrando que en bajas frecuencias la
oferta de dinero causa al ingreso, mientras que en altas frecuencias existe bi-causalidad.
Otros trabajos relevantes en este campo son los realizados por Lahura (2004), Ramsey
(1999), Ramsey y Lampart (1998b), Schleicher (2002). Por su parte, Bagaee (2010), y
Cotter y Dowd (2006) usan el andlisis wavelet para proponer, como se menciond, una
medida de inflacién subyacente para Nueva Zelandia y Estados Unidos, respectivamente.
Para datos de la economia mexicana, la aplicacién mds destacada es la realizada por Ysusi
(2009) quién estudia la dindmica de la inflaciéon en México, encontrando que la inflacion
general y subyacentes tienen dindmicas estables en las series asociadas a cada frecuencia

a partir del 2001.

2.1. Definicion

Como se menciond, la teoria wavelet surge como una herramienta matematica e ingenieril
que permite describir una sefial (serie de tiempo) a lo largo del tiempo en distintas fre-
cuencias. Es similar al andlisis de Fourier pero con diferencias notorias. Por una parte, el
andlisis de Fourier toma en cuenta rangos constantes en el dominio del tiempo y frecuen-
cia. Por el contrario, el andlisis wavelet toma en cuenta rangos de tiempo distintos para
cada una de las frecuencias, haciendo que las frecuencias de baja magnitud abarquen un

rango mayor en el tiempo en comparacion con las frecuencias altas (ver Grafica 1). Esta
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notoria diferencia hace que el andlisis de Fourier se realice en rangos de tiempo y frecuen-
cia determinados, mientras que el andlisis wavelet permite dividir el tiempo en funcién de

las frecuencias teniendo mayor resolucion de la serie original.

Frecuencia

Frecuencia

Y

Tiempo Tiempo
(a) Analisis de Fourier (b) Analsis Wavelet

Graéfica 1: Plano de tiempo vs frecuencia para el andlisis de Fourier y para el analisis
wavelet

En general, las funciones wavelet, 1, tienen la propiedad de generar el espacio L?(RR), es
decir, el espacio del producto interno de las funciones medibles en R. Este tipo de funcio-
nes permiten representar a R en el espacio tiempo-frecuencia y son utilizadas en diversas
areas de estudio. La “traslacion” es una de las formas mas comunes de aplicar este tipo de
funciones para cubrir el dominio de R, y a diferencia de las “ondas senoidales” que solo

pueden representar las frecuencias, estas también representan el tiempo.*

Para modelar la inflacion, y siguiendo a Ysusi (2009), se utilizan funciones que transfor-
man frecuencias en cambios binarios, de tal modo que la funcién pueda transformarse en

pequeinas ondas de la forma

V(27t — k) paratoda j,k € Zyt=1,2,...,T (1

donde j y k representan la propiedad de “dilataciéon” y traslacion, respectivamente. Esta
funcién todavia no puede ser una base ortonormal generadora del espacio L* sobre R para

lo cual se normaliza y se transforma en

bin(t) = 279(27t — k) paraj, k € Z (2)

“Para un desarrollo m4s riguroso del tema consultar Chui (2016) y Gengay et al. (2001).

5



Esta dltima funcion es conocida con el nombre wavelet madre. Ademads del factor de
traslacién y dilatacién, el termino 27 es llamado el factor de escala, €l cual expande el
intervalo de la onda wavelet, es decir, cuando j es grande la onda es mas amplia mientras

que cuando j es muy pequeiia la onda es mas corta.

En el anélisis wavelet existen dos formas generales de onda wavelet, la madre v y la padre

¢ con las siguientes caracteristicas:

Win(t) = 2972 (27t — k) con / Y(t)dt =0, 3)

Gux(t) = 272627t — k) coﬂ/¢(t)dt = 1. 4)

Asi, la wavelet padre representa la suavidad o componente de baja frecuencia de las series,
ademas de estar asociada a valores grandes de j, lo cual implica que puede cubrir todo el
rango temporal de la serie de tiempo en intervalos mas grandes de tiempo. Por su parte, la
wavelet madre representa las fluctuaciones de alta frecuencia, que corresponden a valores
pequeios de j, lo cual implica que cubre todo el rango temporal en pequenos intervalos

de tiempo.

2.2. Analisis Multirresolucion

El andlisis multirresolucién es una herramienta de la descomposicion wavelet que ayuda
a representar una serie de tiempo en términos de la descomposicion por frecuencias. Asi,
este andlisis permite expresar una serie de tiempo como una suma simple de componentes
que corresponden a frecuencias especificas. Los componentes S; y D; se expresan como

funciones de la wavelet padre y madre, respectivamente. Por un lado,

D; = djxtn(t)
k

representa la j-€sima descomposicion asociada a la j-ésima frecuencia de la serie x;. Di-
chas descomposiciones representan las desviaciones del componente de baja frecuencia,

asociadas a movimientos de corta duracion. Por otro lado,



Sy = Z S1c®k(t)
k

representa la descomposicion asociada al componente de baja frecuencia de la serie.
Ademads, caracteriza los movimientos de larga duracién o con mayor escala temporal.

Asi, los coeficientes que se utilizan en las descomposiciones estan expresados como

SJ,k:/ T p i (t)dt

o0

dj’k = / $tw]’7k(t>dt j = 1, 2, Cey J

Con base en lo anterior, el analisis multirresolucion se basa en la idea de obtener la me-
jor aproximacion de una serie de tiempo. Asi, la aproximacion S;_; representa una me-
jor representacion de la serie de tiempo que .S;. La diferencia entre las aproximaciones,
D, =S5;_1— .5y, es llamada detalle. Dado esto, la aproximacién S;_; puede expresarse

como la suma de una aproximacién con menor precision mas un detalle S; 1 = S;+ D).

De esta forma una aproximacion a una serie de tiempo puede expresarse como z; = S7 +
Dy; sustituyendo el valor de S la aproximacién es expresada como x; = Sy + Do + D;.
Repitiendo el procedimiento anterior, la serie de tiempo serd expresada como la suma de

Sy los diferentes detalles D

l‘t:D1+D2+D3—|—...+DJ+SJ (5)

De esta forma se tiene que la serie z; puede reconstruirse como

ZL’t:D1+D2+D3—|—...—|—DJ—|—SJ
= Z dy k1 k(t) + Z do b i(t) + ... + Z dyxsr(t) + Z S1kPsk(t)
K ke K ke

donde J denota la maxima escala temporal de la descomposicion wavelet. En particular,
el detalle D, representa la descomposicion de la serie de tiempo entre los periodos tempo-
rales de 2 a 4 meses. Por su parte, el detalle D, denota la descomposicion en frecuencias

de 4 a 8 meses. En general, el detalle D; representa la descomposicion de la serie en
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movimientos de frecuencia de 27 a 27! meses.

2.3. Descomposicion de Varianza

El analisis wavelet también tiene la propiedad de descomponer la varianza total de una

serie como la suma de las varianzas explicadas por cada una de las frecuencias. En parti-
. 2 . . 7 e

cular, la varianza o de una serie de tiempo x; puede descomponerse segun el numero de

escalas temporales como:

2 _ 2
0= %

j=1

donde o2 . representa varianza en la frecuencia j. Por definicion, la varianza wavelet

J
asociada a la frecuencia j es la varianza de los coeficientes correspondientes a dicha
frecuencia

o = var{d;}

Asf el estimador insesgado de la varianza wavelet se calcula como:’

N
1
~2 L 2
vaj - N Zdj’t
J =1
donde N; no siempre serd igual al nimero de observaciones y dependera de la base uti-
lizada y el nimero de frecuencias en las que se descomponga la serie. Asi, o2 ; €8 sim-

plemente la varianza de los coeficientes estimados en la frecuencia j. En consecuencia, la

varianza de la serie es estimada como
J N N
1 1
=) v bt 28
o = — d:, + — S (6)
j=1 "7 t=1 t=1

3. Analisis de la Inflacion en México

Con el objetivo de analizar los efectos de los diversos choques a los que ha estado expues-
ta la economia de México en los ultimos afios, se realiza la descomposicion wavelet de la

evolucion mensual de la inflacién general, subyacente y no subyacente, asi como de los

SLa estimacién hace que los coeficientes al final de la muestra no sean afectados.



componentes que integran a estos dos dltimos.

La base wavelet utilizada para llevar a cabo la descomposicion de las frecuencias es la que
corresponde a la base Daubechies menos asimétrica de longitud 8, LA(8). Esta base es la
menos asimétrica de su familia y hace posible identificar observaciones atipicas al mis-
mo tiempo.® La descomposicién usada también tiene como propiedad la reflexién de las
series originales, es decir, es posible calcular una serie de longitud 2N (cuando la longi-
tud de la serie original es de /V) que se refleja sobre ella misma. Esto tiene como objetivo

preservar la continuidad de la descomposicion wavelet en los extremos de la serie original.

Por su parte, la base wavelet utilizada para la descomposicion de la varianza es la base
Haar.” En esta seccién se utilizé el paquete waveslim en R para obtener las descomposi-

ciones wavelet de la inflaciéon mensual.®

En el presente trabajo se analizan las frecuencias de 2 a 8 meses, los cuales se interpre-
tan como fluctuaciones de corto plazo; las frecuencias de 8 a 16 meses representan los
movimientos estacionales; las frecuencias de 16 a 32 meses explican los movimientos de
mediano plazo y las mayores de 32 meses caracterizan al componente de baja frecuencia
o tendencia.”’'? Asf, la suma de estas frecuencias da como resultado la variacién mensual

del indice de precios.

Ysusi (2009) analiz6 la inflacién general mensual para el periodo de febrero de 1969 a
junio de 2009 y como se menciond, a partir del afio 2001 las frecuencias comenzaron a ser
mas estables, lo cual coincide con el cambio en la persistencia de la inflacion detectado

por Chiquiar et al. (2010). En el mismo trabajo Ysusi (2009) analiz6 la sub-muestra de

®Base propuesta en Daubechies (1992), asimismo, Cornish et al. (2006) y Gengay et al. (2001) mostraron
que dicha base descompone la serie en detalles suaves en comparacién a la base Haar.

"La estimacién de la varianza estd basada en los resultados obtenidos por Percival y Guttorp (1994). Los
coeficientes de la base wavelet Haar son menos afectados al final de la muestra en comparacién con otras
bases.

8Paquete desarrollado por Brandon Whitcher disponible en https://cran.r-project.org/
web/packages/waveslim/index.html

9Para las frecuencias de 2 a 8 meses se agregaron las frecuencias de 2 a 4 meses y de 4 a 8 meses.

19Como resultado del factor de escala empleado se obtienen frecuencias que son potencia de dos, lo cual
da lugar a esta descomposicion e interpretacion.


https://cran.r-project.org/web/packages/waveslim/index.html
https://cran.r-project.org/web/packages/waveslim/index.html

enero de 2000 a junio de 2009 encontrando que la baja frecuencia se hallaba en valores
mensuales congruentes con una inflacién general anual cercana a 3% a principios de 2006,
sin embargo, esta comenzo6 a aumentar de mediados de 2006 en adelante. Para el analisis
actual se utilizan datos de la inflacién mensual para el indice general y sus componentes

para el periodo enero de 2007 a diciembre de 2018.!!

Como se puede apreciar en las graficas, la inflacién general y la no subyacente son méas
volétiles y presentan una estacionalidad mds marcada que la inflacién subyacente. Adi-
cionalmente, se puede observar cdmo diversos eventos afectaron a la inflacion a distintas
frecuencias; por ejemplo, las modificaciones fiscales de enero de 2010 y de 2014, asi co-
mo los choques que impactaron a la economia durante 2017, entre los que destacan la
depreciacion del tipo de cambio, los incrementos en los precios de los productos agrope-

cuarios y, en particular, los aumentos en los precios de la gasolina y del gas L.P.

3.1. Evolucion de la Inflacion y Descomposicion mediante

Wavelets

La Grifica 2 ilustra las fluctuaciones de la inflaciéon general a distintas frecuencias. Se
puede apreciar al principio de la muestra que el componente de baja frecuencia se alejo
de una inflacién mensual consistente con una inflacién general anual de 3%. Esta dindmi-
ca se debe principalmente a cambios en los precios de las mercancias alimenticias y los
productos agropecuarios (ver Grafica 6 y 12, respectivamente) durante los anos 2008 y
2009. Después de este periodo dicho componente se encontrd en niveles muy cercanos
al referido nivel. De igual manera, la frecuencia que representa la estacionalidad parece

constante después del afio 2014.!2

Asimismo, en la Gréfica 2 panel (d), se observa que la serie que representa a los cam-

"Ysusi (2009) mostré que el componente baja frecuencia sufrié un aumento desde mediados del 2006
hasta 2009. Esto ultimo como consecuencia del aumento en los precios internacionales de los productos
basicos y la depreciacion del peso. En el presente trabajo la muestra comienza en enero de 2007 resaltando
que el componente de baja frecuencia regresé a niveles estables después de los eventos antes mencionados.

2Conforme a los resultados obtenidos en Ysusi (2009) el comportamiento de la estacionalidad es cons-
tante en la muestra seleccionada (ver Gréfica 2 panel (c)), sin embargo, parece que existe un cambio a
finales del afio 2012 como consecuencia del comportamiento de la inflacién no subyacente (ver Gréfica 4).
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bios de mediano plazo parece haber sido afectada por los choques que impactaron a la
economia durante 2017, entre los que destacan la depreciacion del tipo de cambio, los
incrementos en los productos agropecuarios y, en particular, los aumentos en los precios
de la gasolina y gas L.P. Mds aun, se aprecia que después de dichos cambios la serie
mostré una tendencia a la baja y que posteriormente, hasta la segunda parte de 2018, la
serie vuelve a reflejar cambios que afectaron a la inflacion general. Dichos cambios fue-

ron consecuencia de un aumento en el precio de los productos agropecuarios.'?

Por su parte, los choques que impactaron a la economia durante 2017 se ven reflejados
en el componente de baja frecuencia. Aun asi, este componente mostro una tendencia a
la baja desde mediados del 2017, sin verse afectada por los incrementos en precios que

dieron origen a un repunte en la inflacién general durante 2018.

La Grafica 3 representa la evolucion de la inflacion subyacente a distintas frecuencias. Se
puede apreciar que el componente de alta frecuencia es menos volatil que el de la inflacién
general. Asimismo, el componente estacional de la inflacién subyacente es menos mar-

cado que el de la general.'*

Se destaca el cambio en el componente de baja frecuencia al
inicio de la muestra producto de la dindmica de precios que sufrieron las mercancias ali-
menticias (ver Gréfica 6). Finalmente, el componente de alta frecuencia se encontr6 hacia
el final de la muestra cerca de sus niveles promedio, mientras que el componente de ba-

ja frecuencia de este indicador presento una trayectoria a la baja desde mediados del 2017.

En la Grafica 4 se observa el comportamiento de la inflacién no subyacente. En la alta fre-
cuencia se aprecia el comportamiento volatil que caracteriza a los cambios en los precios
de los productos agropecuarios (ver Grafica 12). Asimismo, la frecuencia que caracteriza
a la estacionalidad muestra periodicidad y magnitud constante a lo largo de la muestra.
Por otra parte, el componente de baja frecuencia mostré cambios en su comportamiento a

lo largo de la muestra.

13En la Gréfica 12 se observa un aumento al final de la muestra, el cual se ve reflejado en las series que
representan los cambios a corto plazo y a mediano plazo.

14Los resultados mostrados por Ysusi (2009) muestran un comportamiento similar en dichos componen-
tes atribuyendo este comportamiento a los cambios de mediano y largo plazo que incorpora la inflacién
subyacente.
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Cabe destacar que a principios del aiio 2007 el componente de baja frecuencia presentd un
aumento hasta finales del 2008, 1o cual se debe al cambio en los precios de los productos
agropecuarios (afectados por el incremento de los precios internacionales de diversas ma-
terias primas). De modo similar, el mismo componente comenzé a mostrar una tendencia
creciente a principios del 2011 como consecuencia de un alza en los precios de las frutas
y verduras. Asi, el componente de baja frecuencia se mantuvo en niveles altos debido al

aumento de los precios de algunos productos pecuarios durante el afio 2013.

Mas aun, el comportamiento de la inflacion no subyacente propici6 el incremento de la
inflacién general mensual durante 2017, en particular, los aumentos en los precios de
la gasolina y del gas L.P. Estos tltimos cambios se vieron claramente reflejados en el
componente de baja frecuencia de los energéticos (ver Gréfica 16). Si bien estos precios
presentaron una disminucion en los meses posteriores, es notorio que el componente de
baja frecuencia de la inflacién no subyacente mantuvo valores superiores a aquellos per-
teneciente a la inflacién general y la subyacente. Esto tltimo se debe a que la inflacion
no subyacente fue afectada por cambios en los productos agropecuarios casi al final de la

muestra.

Es importante destacar que, a pesar de los choques enfrentados durante el afio 2017, el
componente de baja frecuencia, tanto para la inflaciéon general como para la inflacion sub-
yacente, mostrd una trayectoria a la baja desde mediados del 2017 (ver la Gréfica 2e y
3e). Ello es una manifestacion de que se han venido disipando los choques que afectaron
a la inflacion. Por su parte, destaca que si bien la serie de baja frecuencia de la inflacion
no subyacente también disminuyd, esta se encuentra en niveles superiores a la inflacién
general, toda vez que, como se menciond, fue receptor directo de los choques derivados
del aumento de varios precios, entre los que se encuentran los de los agropecuarios y

energéticos.

Cabe mencionar que la descomposicion wavelet realizada por Ysusi (2009) mostré al fi-

nal de la muestra un cambio en el componente de baja frecuencia de la inflacion general,
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subyacente y no subyacente. El cambio se present6 a partir del segundo semestre de 2006
y refleja el alza de los precios internacionales de productos basicos asi como la deprecia-
cion del peso a finales del 2008 y durante el 2009. La descomposicién actual muestra que

dicho cambio perduré hasta principios del afio 2010 (ver Gréfica 2e, 3e y 4e).

3.2. Descomposicion de la Varianza

En esta seccion se presenta la descomposicion de la varianza mediante las frecuencias
utilizadas en la descomposicion de wavelets. En particular, se identifica el porcentaje de
la volatilidad de la inflacién que es atribuida a cada una de las frecuencias. En el Cuadro
1 se presenta el porcentaje de la varianza explicada para cada escala de tiempo utilizando
la muestra de enero de 2007 a diciembre de 2018. La descomposicion se estima para la
inflacién general, subyacente y no subyacente. En contraste, Ysusi (2009) calcul6 dicha

varianza para el periodo de enero de 2001 a junio de 2009.

Se observa en el Cuadro 1 que el 26% de la varianza de la inflacién general es explicada
por las variaciones de alta frecuencia, similar al 25% encontrado por Ysusi (2009). Asi-
mismo, las variaciones en la estacionalidad explican el 15% de la varianza en la inflacién
general en comparacion con el 11% para la muestra de 2001 a 2009. Es importante desta-
car que las variaciones en el componente de baja frecuencia explican actualmente el 55%
de la varianza de la inflacién general en contraste con el 61% estimado por Ysusi (2009).
El aumento en la varianza explicada por los movimientos estacionales y la disminucién
de los movimientos de baja frecuencia se deben principalmente a la importancia que ha
adquirido el componente estacional en la inflacién general. Adicionalmente, la distribu-
cion de la varianza explicada en la inflacién subyacente y la no subyacente para el periodo

de andlisis es similar a la muestra de Ysusi (2009).
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Cuadro 1: Descomposicion de la varianza.

Frecuencia Inflacion General | Inflacion Subyacente | Inflacion No
Subyacente

2 - 8 meses 0.26 0.11 0.50

8 - 16 meses 0.15 0.03 0.27

16 - 32 meses 0.04 0.02 0.07

mas de 32 meses 0.55 0.84 0.16

Nota: La varianza de cada escala es expresada como la proporcidn de variacién expli-
cada de enero 2007 a diciembre 2018.
Calculos de los autores con datos de INEGI.

Los célculos presentados en el Cuadro 1 dan un panorama general de la distribucién de
la varianza a corto, mediano y largo plazo. Sin embargo, los resultados no reflejan los
cambios en la distribucion a lo largo de la muestra. Para este ultimo andlisis se calcula la
distribucién en ventanas méviles de 3 afios.!® Los resultados se presentan en las Graficas
18, 19y 20, en los cuales se observa que 50% de la volatilidad de la inflacién general, al
final de la muestra, es explicada por el componente de baja frecuencia (frecuencia mayor
a 32 meses). El resto de la varianza se explica principalmente por los movimientos de
corto plazo y por el componente estacional. Es importante mencionar que la distribucién

de la varianza al final de la muestra es similar a lo presentado en periodos anteriores.

En lo que se refiere a la inflacion subyacente, cerca del 85% de su varianza, durante toda
la muestra, se encuentra explicada por el componente de baja frecuencia, mientras que
el resto de frecuencias explican solamente el 15%, a excepcién del periodo de 2014 a
2016 donde la descomposicion de la varianza explicada sufrié cambios como consecuen-
cia de las modificaciones a la politica fiscal de 2014. Por su parte, en los dltimos meses
de muestra, la volatilidad en la inflacién no subyacente es explicada en cerca del 75% por

los cambios a corto plazo y el componente estacional.

1SUna ventana de tres afios permite analizar el efecto de nuevos choques sobre la varianza de la inflacién
al mismo tiempo que elimina parte de la volatilidad.
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Un aspecto importante es la diferencia entre las distribuciones de las varianzas. Por una
parte, los resultados muestran que la inflacién no subyacente responde a choques de corto
plazo y cambios en la estacionalidad. Por otra parte, la inflacion subyacente refleja cam-
bios en el componente de baja frecuencia. Asi, la inflacién general responde a cambios
tanto de corto como de largo plazo. Cabe destacar que la descomposicion de la varianza
no presentd cambios significativos en la proporcion de varianza explicada por cada uno
de sus componentes, antes y después de los choques mencionados en 2017, lo que sugiere

que estos no alteraron el proceso de formacion de precios en México.

4. Conclusiones

Es comun que la inflacién sea afectada por distintos choques a lo largo del tiempo, los
cuales podrian desviarla de su objetivo de manera transitoria, pero también es posible que
los choques sean de tal magnitud que la desviacidon sea mds importante y que el regreso
a la meta lleve mayor tiempo. En este contexto, las caracteristicas técnicas que ofrece la
metodologia de descomposicion de la inflacion mediante wavelets hace posible su utiliza-
cién como una herramienta complementaria en el andlisis de la evolucién de la inflacion.
En particular, parece ser util para estudiar la naturaleza de estas desviaciones al identificar

las afectaciones de los choques a distintas frecuencias de la inflacion.

Los resultados derivados de la descomposiciéon en wavelets utilizada en este documento
para el caso de México corroboran que, si bien hasta 2018 la inflacién general estuvo
expuesta a diversos choques, estos afectaron su evolucion fundamentalmente en la alta
frecuencia. Dado que los choques mas importantes que afectaron a la inflacién durante
2017 fueron los incrementos en los precios de los productos agropecuarios y los aumen-
tos en los precios de la gasolina y del gas L.P., el componente no subyacente es el que

tuvo un impacto mas notable, sobre todo en su alta frecuencia.

En contraste, a pesar de los choques que impactaron a la economia durante 2017, entre los
que destacan la depreciacion del tipo de cambio, los incrementos en los precios de los pro-

ductos agropecuarios y, en particular, los aumentos en los precios de la gasolina y del gas
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L.P., si bien incrementaron el componente de baja frecuencia tanto de la inflaciéon general
como de la inflacién subyacente a inicios de 2017, estos mostraron una tendencia decre-
ciente desde mediados de dicho afio. Ello es muestra de que se han venido desvaneciendo
los efectos de los choques que afectaron ambos indicadores. Por su parte, destaca que, si
bien el componente de baja frecuencia de la inflaciéon no subyacente también disminuy6
desde mediados de 2017 después de haber alcanzado niveles muy elevados a mediados
de dicho afo, este disminuy6 a una menor velocidad que el correspondiente a la inflacion
general, toda vez que, como se menciond, fue el receptor directo de la mayoria de los

choques que impactaron a la inflacién durante 2017 y 2018.

A pesar del potencial de andlisis con el que cuentan las wavelets, sigue siendo una herra-
mienta poco usada en estudios de los fenémenos econdmicos. Asi, es posible ampliar la
aplicacion del andlisis wavelet. Por ejemplo, el andlisis wavelet podria evaluar la posible
relacion en distintas frecuencias de variables macroecondmicas con la inflacion general.
Asimismo, las propiedades del analisis wavelet hacen posible generar una medida de ten-

dencia de la inflacién subyacente para México.
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Grifica 2: Descomposicion Wavelets: Inflaciéon General
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Calculos de los autores con datos de INEGI.

16L.a suma de los detalles de la descomposicién wavelet da como resultado la inflacién mensual.
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Grifica 3: Descomposicién Wavelets: Inflaciéon Subyacente

(a) Inflacién Mensual Subyacente
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Grifica 4: Descomposicion Wavelets: Inflacion No Subyacente

(a) Inflacion Mensual No Subyacente
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Grifica 5: Descomposicion Wavelets: Inflacion de las Mercancias

(a) Inflacion Mensual de las Mercancias
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Griafica 6: Descomposicion Wavelets: Inflacion de las Mercancias Alimenticias
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Grafica 7: Descomposicion Wavelets: Inflacion de las Mercancias no Alimenticias
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Grifica 8: Descomposicion Wavelets: Inflacion de los Servicios
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Griéfica 9: Descomposicion Wavelets: Inflacién de Vivienda
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Cifras en por ciento
a=b+c+d+e

1.0
r T T T T T T T T T T T 0.0
-1.0
2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 pic1s
(b) Frecuencia: 2-8 meses
(corto plazo)
0.2

\/\ﬂf\/\/\/\r\ . As_ A AN

I~ LAVER ' SRR MV, KA 7 P 00
VYV

0.2
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Dic-18
(c) Frecuencia: 8-16 meses
(estacionalidad)
0.2

0.2

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Dic-18

(d) Frecuencia: 16-32 meses
(mediano plazo)

0.2
r T \_/ T ——— 1 T T T T — 1 0.0
0.2

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Dic-18

(e) Frecuencia: més de 32 meses
(tendencia)
0.4
0.21

r T T T T T T T T T T T + 0.0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Dic-18

Célculos de los autores con datos de INEGI.

26



Grifica 10: Descomposicion Wavelets: Inflaciéon de Educacién Privada

(a) Inflacion Mensual de Educacion Privada
Cifras en por ciento
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Grifica 11: Descomposicion Wavelets: Inflacion de Otros Servicios

(a) Inflacion Mensual de Otros Servicios
Cifras en por ciento
a=b+c+d+e
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Grafica 12: Descomposicion Wavelets: Inflacion Agropecuarios

(a) Inflacién Mensual Agropecuarios
Cifras en por ciento
a=b+c+d+e
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Grifica 13: Descomposicion Wavelets: Inflacion de las Frutas y Verduras

(a) Inflacion Mensual de las Frutas y Verduras
Cifras en por ciento
a=b+c+d+e
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Grifica 14: Descomposicion Wavelets: Inflacién de los Pecuarios

(a) Inflacion Mensual de los Pecuarios
Cifras en por ciento
a=b+c+d+e
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Grifica 15: Descomposicion Wavelets: Inflacion de Energéticos y Tarifas Autorizadas por
el Gobierno

(a) Inflacién Mensual Energéticos y Tarifas Autorizadas por el Gobierno
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Grifica 16: Descomposicion Wavelets: Inflacion de Energéticos

(a) Inflacién Mensual Energéticos
Cifras en por ciento
a=b+c+d+e
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Grifica 17: Descomposicion Wavelets: Inflacién de las Tarifas Autorizadas por el Go-
bierno
(a) Inflacién Mensual de las Tarifas Autorizadas por el Gobierno
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Grifica 18: Descomposicion de la Varianza: Inflaciéon General
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Célculos de los autores con datos de INEGI.

Grafica 19: Descomposicion de la Varianza: Inflacion Subyacente
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Grafica 20: Descomposicion de la Varianza: Inflacion No Subyacente
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