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SINTESIS

En este trabajo se estudian las relaciones de la variabilidad de precios relativos con el
nivel y la variabilidad de la inflacién, a fin de determinar si éstas son
significativamente distintas (moderada, alta, muy alta ¢ hiperinflacién) en los diferentes
regimenes inflacionarios mostrados por la economia argentina durante el intervalo
1960-1990. En este marco se realiza un andlisis de correlacién de la dispersion de
precios relativos con la tasa y la variabilidad de la inflacién, y luego se aplica un test
de cambio estructural para estas relaciones entre diferentes regimenes de inflacién. Los
resultados muestran que exisle una correlacién positiva significativa, creciente con el
nivel de inflacién. Mds aun, se encuentra la existencia de cambios estructurales, siendo
éstos mis significativos a partir de muy alta inflacién. Estos resultados dan lugar a dos
interpretaciones: (i) existen umbrales inflacionarios en ¢l caso de muy alta inflacién e
hiperinflacién; cuando estos niveles son alcanzados surgen cambios sustanciales en el
funcionamiento de la economia argentina. (ii) Los resultados empiricos son
parcialmente compalibles con dos tipos de mecanismos que explican la no neutralidad
de la inflacién, las rigideces de precios y los problemas de informacién, siendo eslos
iltimos més relevantes en los estados de mds alta inflacidn.

ABSTRACT

This paper examines the relationships of variabilities in relative prices with respect 1o
the level and variability of inflation, in order to establish whether they are significantly
different (moderate, high, very high and hyperinflation) in the different inflationary
regimes displayed by the Argentinean economy during the span of lime between 1960
and 1990. Within this frame, a correlation analysis of relative price dispersion with
respect to the rate and variability of inflation is carried out, and then a structural
change test is applied for these relationships across different inflation regimes. The
results show there exists a significant positive correlation, that increases with the level
of inflation. Furthermore, the existence of structural changes is detected, and these are
all the more significant with higher levels of inflation. These resullts enable us to come
up with two interpretations: (i) there are inflationary thresholds in the case of a very
high inflation and hyperinflation; when these levels are reached there arise substantial
changes in the operation of the Argentinean economy, and (i) the empirical results
are partially compatible with two types of mechanisms which account for the non-
neutrality of inflation, the price rigidities and the information problems, the latter being
the most relevant ones in states of higher inflation.

* Depariamento de Economia, Universidad Nacional del Sur Bahia Blanca, Argentina. El aulor agradece los utiles
comentarios de Danicl Heymann (CEPAL) y Fernando Tohmé (UNS). Por supuesto, las ideas y opiniones
contenidas en ¢l trabajo son de exclusiva responsabilidad del autor.
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INFLACION, PRECIOS RELATIVOS Y CAMBIO
ESTRUCTURAL: ARGENTINA 1960-1990"

Carlos Dabiis

1. INTRODUCCION

Los procesos inflacionarios a menudo afectan el funcionamiento de la
economfa. Las economfas inestables muestran un ambiente de incertidumbre con
grandes fluctuaciones de las principales categorfas de precios. En los mercados de
activos la inflacién alienta la demanda de activos no expresados en dinero.
Ademds, en estados de mayor inflacién aumentan las preferencias de los agentes
por activos financieros de corto plazo, a fin de protegerse de la volatilidad
econémica. En el mismo sentido, la inflacién perturba los mercados de trabajo y
de bienes, causando una evolucién errdtica de los salarios reales y los precios
relativos. La literatura sobre la no neutralidad de la inflacion en general muestra
una asociacién positiva de la relacion "inflacion-variabilidad de precios relativos”.
Por ejemplo, Palerm (1990) para el caso de México; Blejer (1981, 1983), Helman,
Roiter y Yoguel (1984), Navarro (1986) y Tommasi (1992) para Argentina;
Fischer (1981) para los Estados Unidos y Gerhaeusser (1988) para Alemania,
encuentran una asociacién positiva significativa entre la tasa de inflacién y la
dispersién de precios relativos, en economias con diferentes patrones inflacionarios.

Sin embargo, la naturaleza del fenémeno inflacionario parece cambiar con el
nivel de inflacién. Una vez que la tasa de inflacién excede cierto nivel, las
perturbaciones pueden generar situaciones de inestabilidad extrema del sistema; del
mismo modo, en mds alta inflacién es mds diffcil realizar conjeturas confiables
sobre la evolucién de los agregados econémicos (Leijonhufvud (1990)).

Las economfas de alta inflacién se caracterizan por un crecimiento
desordenado de los precios y una alta volatilidad de la tasa de inflacién. En este
sentido, el caso argentino muestra una rica experiencia inflacionaria. La inflacién
en Argentina varfa desde valores de baja inflacién a niveles hiperinflacionarios.
En este contexto, el objetivo del trabajo es analizar las caracterfsticas y el posible
cambio estructural de la relacién "inflacién-variabilidad de precios relativos”, en
los diferentes regfmenes de inflacién mostrados por la economia argentina durante

* Estudios de Economia, publicacién del Departamento de Economia de la Facultad de Ciencias Economucas y
Administrativas de la Universidad de Chile, vol. 21, n"1, junio 1994,
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el intervalo enero 1960 - marzo 1990. En la préxima seccién se estudia la
correlacién de la variabilidad de precios relativos con la tasa y la variabilidad de
la inflacién, y se presentan las férmulas correspondientes a las variables estudiadas.
En la seccién 3 se determina si existe cambio estructural en estas relaciones.
Finalmente, en la seccién 4 se discuten las principales conclusiones.

2. REGIMENES INFLACIONARIOS, VARIABILIDAD DE PRECIOS
RELATIVOS E INFLACION

En esta seccidn se estudian las correlaciones de la variabilidad de precios
relativos con la tasa y la variabilidad de la inflacién, en el marco de los doce
perfodos y los cuatro regfmenes inflacionarios ea que se desenvolvié la economia
argentina en el perfodo de estudio: moderada, alta, muy alta inflacién e
hiperinflacién (la metodologfa por la que se obtuvieron estos perfodos y regimenes
se explica en el apéndice 2).

La tasa de inflacién se obtiene sobre la base del fndice de precios mayoristas
(para una explicacién de los datos de precios utilizados véase el apéndice 1). Las
medidas de variabilidad de la inflacién son dos. La primera (DEVIN) es el desvio
transitorio (en valor absoluto) de la tasa de inflacién respecto a una media moévil
centrada de la misma. La otra medida es la diferencia (en valor absoluto) entre la
inflacién corriente y la misma rezagada un perfodo. DEVIN permite obtener una
medida de la desviacién transitoria de la inflacién corriente con respecto a la
tendencia inflacionaria.' Ademds, siguiendo a Heymann y Navajas (1989), el
promedio mdvil centrado tiene seis meses entre adelantos y rezagos (y no mds,
dada la gran inestabilidad de la economfa argentina). ABDIN fue considerada
siguiendo la sugerencia de Foster (1978): el valor absoluto de la diferencia entre
la inflacién corriente y la misma rezagada un perfodo es la medida "ideal” de
variabilidad de la inflacion, porque cuantifica el cambio absoluto (y no el signo)
de la tasa de inflacién. Precisamente, la magnitud del cambio indica la volatilidad
de la inflacién entre dos perfodos consecutivos. De este modo, las medidas
aplicadas son:

ABDIN = | =, - =, | (1)
DEVINr|n,—(lﬁ)f)‘{(l’=—3..3)[:,_,]] )

donde =, tasa de inflacién en el perfodo /.

e Mm.ﬁhﬂhmﬂm.hmﬁnmumﬁmdmmmm
M;MMMMmmdﬂﬂlrhmﬂwﬁhmlhmmmm
ocurridos al comienzo y al final de los diferentes periodos en estudio.
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La variabilidad de precios relativos es una medida de la no uniformidad de
la variacién porcentual de los precios individuales con respecto a la tasa de
inflacion (esta idea es comiin a la mayor parte de los trabajos sobre este tema,
como por ejemplo Parks (1978) y Palerm (1990), entre otros). Por lo tanto, tal
variabilidad es nula solamente en el caso en que todos los precios cambian a la
misma tasa.

Siguiendo una variante de la formulacién tradicional de la variacion de precios
relativos, originalmente planteada por Theil (1967), la medida aquf utilizada
considera el cambio porcentual del precio relativo del bien i entre dos perfodos
consecutivos. Este cambio porcentual en el intervalo entre ¢ y ¢-1 estd dado por

- {PHI'FJ _(Pl:-lfpr—l}

CPR,, & P ) =[P I PY P, I P4 )] -1 3)
=[d+=)/(Q+x)] -1,

entonces,

CPR,, = (x;,, - =) [ (1 + =) , donde (4)

CPRit : cambio porcentual del precio relativo del bien i entre r y #-1

PP, : precio relativo del bien i en £, dado P, : precio monetario del bien

i y P, : nivel general de precios
T, : tasa de variacion del precio del bien i en ¢
T, : tasa de inflacién en ¢.

De este modo, la variabilidad del precio relativo i surge de (4) en términos
cuadrdticos:

VPRt = [ (x,, - =) | (1 + =) I*, donde: (5)
VPR, : variabilidad del precio relativo i en ¢.

La variabilidad de precios relativos para todos los precios es obtenida a través
de la suma ponderada de los mismos, a través de (5), como sigue:

= EI W, (x,, - n')z
1+ =n) i

donde: (6)

VPR,
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W, . participacion relativa del precio i en el {ndice de precios, dadas las
condiciones de que estas participaciones sean no negativas y sumen uno.

Las correlaciones de la variabilidad de precios relativos, incluyendo y
excluyendo alternativamente los valores outliers (de VPR en los perfodos 1, 3 y 4
y de ABDIN en el perfodo 7) en los doce perfodos inflacionarios son presentados
en el cuadro 1. Este cuadro muestra que, excepto para el periodo 9, la correlacion
VPR-IN es positiva. M4s aun, esta correlacién es mayor en mds altos niveles de
inflacién -y fundamentalmente en hiperinflacién- aunque el nivel de significatividad
no difiere notoriamente en los diferentes perfodos inflacionarios.

CUADRO 1

CORRELACION DE VPR CON IN, ABDIN Y DEVIN
POR PERIODOS INFLACIONARIOS

Perfodos 1 2 7 11 4 9 5 8 6 3 3 1)

01.60 05.70 07.85 08.89 05.76 09.88 04.81 07.87 07.82 02.75 12.89 04.39
04.70 01.75 06.87 11.89 03.81 03.89 06.82 08.88 06.85 04.76 03.90 07.39

VPR, IN 0,17 035 0,03 1,00 0,02 0,09 0064 044 070 0,63 0,78 0,91
) (4] m @ (n) m (5 (n) (N (n) (m) (n)

Sin outliers*** 0,09 0,46 0,95 - .
(n) () (m

VPR. ABDIN 0,16 042 0,18 * 0,50 086 028 -0,15 032 058 0,88 0,87
(m) n (m) (D 5y (m (n) (5) 5 (m) (m)

Sin outliers*** 0,24 0.47 0,36 0,92 ki "R
(4 )] (m) (§)] (O

VPR. DEVIN 021 026 054 * 0,84 -0,13 024 008 067 040 076 098

5) (5) (N (D (@ (m) (n) (n (m) m )
Sin ouddiers®** 0,39 0,49 0,57 . G
(N () (3)

*  Las correlaciones de ABDIN y DEVIN correspondientes al periodo 11 fueron excluidas, dada ls alta
sensibilidad de esias variables & las grandes oscilaciones de la tasa de inflacién ocurridas en este caso (pan
una explicacién de este problema véase Dabis (1993)).

#* Las correlaciones sin ousliers fueron excluidas en los casos de hiperinflacién debido a la escascz de
observaciones disponibles en estos casos.

ees Log outliers de VPR corresponden a los valores de septiembre de 1962, junio, julio, agosto y noviembre de
1975, mayo, junio de 1976 y julio de 1989 y los de ABDIN a julio de 1985.

(n) Coeficiente de correlacidén no significativo.

(%), (1) Coeficiente de correlacidn significativo al 5 por ciento y al | por ciento, respeclivamenie.
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Las correlaciones VPR-ABDIN y VPR-DEVIN no muestran grandes
diferencias entre perfodos de menor y mayor inflacién. Los coeficientes son en
general positivos, con valores mds altos en los perfodos 9 y 10 (aunque la escasez
de observaciones limita la validez de este resultado). No obstante, estas
correlaciones no son m4s significativas en mdés alta inflacidn,

Ademds, el cuadro 1 muestra que los coeficientes de correlacién son muy
sensibles a la exclusién de los valores owtliers en el andlisis de periodos
inflacionarios. La correlacién VPR-IN cae en el perfodo 1 y aumenta en los
perfodos 4 y 3; la correspondiente a VPR-ABDIN se incrementa en los perfodos
1, 7y 3 y decrece en el perfodo 4; por iltimo, la correlacion VPR-DEVIN
aumenta en los perfodos 1 y 3 y disminuye en el perfodo 4.

Para determinar la evolucién de las correlaciones en diferentes regimenes
inflacionarios, el cuadro 2 agrupa los doce perfodos anteriores en cuatro regimenes,
los que a su vez son "unidos" en dos grupos (véase el cuadro 2). EI primero
contiene los regimenes de moderada y alta inflacién, mientras el segundo, los de
muy alta inflacién e hiperinflacién.

El cuadro 2 muestra cuatro resultados interesantes. Primero, todas las
correlaciones, excepto una en hiperinflacién, son positivas. Segundo, éstas son
sistemdticamente mayores en los regimenes de mayor inflacién, siendo
significativos al 1 por ciento por encima de inflacién moderada.®? Tercero, en este
caso, con las correlaciones obtenidas por régimen de inflacién, los resultados no
son sensibles a la exclusién de los valores outliers. En alta y muy alta inflacién
y en la agrupacién de los cuatro regfmenes en dos, la exclusién de outliers no
cambia el nivel de significatividad de los coeficientes. En cuarto lugar, los
coeficientes del grupo de los dos regimenes de mayor inflacién son sustancialmente
mayores que los del grupo de menor inflacién. Este resultado es compatible con
los encontrados por Navarro (1986), Blejer (1981 y 1983) y Tommasi (1992) para
la economfa argentina. Por ejemplo, en el caso de Blejer son principalmente los
cambios no anticipados en la tasa de inflacién los que incrementan la variabilidad
de precios relativos. Los estados de mayor inflacién son mds propicios para que
sea mayor la sorpresa inflacionaria de los agentes, a partir de la mayor volatilidad
de la inflacién propia de estos casos.

* El mayor nivel de significatividad de estas correlaciones en estados de mayor inflacidn puede deberse a
decisiones de produccidn y precios mds errdticas propias de estas situaciones. Una discusidn de este punto
puede encontrarse en Dabis (1993). En dicho trabajo se concluye que a menores niveles de inflacidn la
influencia de la tasa de inflacién sobre la variabilidad de precios relativos es debida a rigideces de los precios
monelarios; ademds, en los regimenes de mayor inflacién predominan los "problemas de informacién”, que
consisten en que los agentes deben tomar decisiones con informacién incompleta acerca del funcionamiento de
la economia. El tema de las rigideces monetarias es analizada en Canavese (1979), Fischer (1981). Frisch
(1983), Olivera (1964, 1986) y Danziger (1987). Los problemas de informacidn son tratados en Parks (1978)
y Cukierman (1983), enire otros.
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Por ultimo, los resultados anteriores sugieren la existencia de un umbral
inflacionario, mds alld del cual las relaciones estudiadas sufren un cambio
estructural. Este tema serd considerado en la seccién siguiente.

CUADRO 2

CORRELACION DE VPR CON IN ABDIN Y DEVIN

Régimen . Moderada y “II}"III

VPR, IN 0,17 0,23 0,43 0,91 0,25 0,79
(5) (1) (1) (1) (1) (1)
Sin owtliers*** 0,09 0,31 0,57 0,73 0,34 0,83
(n) (1) (1) (5) (1) (1)
VPR, ABDIN 0.16 0,37* 0,55 0,73 0,33* 0,73
(m) (1) (1) (3) (1) (1)
Sin owutliers*** 0,24 0,54 0,58 -0,33 0,51 0,67
(1) (1) (1) (n) (1) (1)
VPR, DEVIN 0,21 0,37 0,50 0,96 0,34 0,87
(n) (1) (1) (1) (1) (1)
Sin owtliers*** 0,39 0,21* 0,56 0,84 027" 0,82

(5) (1) (1) (5) (1) (1)

. Lucumlmiuu;dsABDIHyDﬂmcmhﬂul}peﬁndnllﬁmemhihl,“hm
mmi:ilidldd:muvlrhhlnllﬂguudnmihchmld:llulldﬁinﬂlniﬁnmiﬁuﬂﬂc:m{p-ﬂ
una explicacidn de este problema, véase Dabis (1993)).

- Lummhcium-'nauﬂk:nﬁumamluiducnhnmdehipﬂrinﬂuiﬁnhhidnlhmde
observaciones disponibles cn eslos casos.

sse Los outliers do VPR corresponden a los valores de septicmbre 1962, junio, julio, agosto y noviembre 1975,
mayo, junio 1976 y julio 1989 y los de ABDIN & julio de 1985.

(n) Coeficients de correlacion no significativo.

(5), (1) coeficiente de correlacién significativo al 5 por ciento y al 1 por cienio, respeclivamente.

3. CAMBIO ESTRUCTURAL

En la seccién anterior se encontré que las correlaciones de la variabilidad de
precios relativos son en general positivas y crecientes con el nivel de inflacién.
Para verificar si estos resultados implican la existencia de un umbral inflacionario,
asociado a un cambio en las relaciones de la variabilidad de precios, se aplicd el
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test de cambio estructural de Chow (1960). EI perfodo de tiempo en estudio se
dividié siguiendo dos criterios: (1) los perfodos surgen a partir de los grandes
"quiebres” en la evolucién de la tasa de inflacién, incluyendo y excluyendo
alternativamente las hiperinflaciones; (2) se subdivide el perfodo total en los cuatro
regfmenes inflacionarios en estudio (véase la explicacién de este punto en el cuadro
3). Ambos criterios permiten determinar si el cambio estructural se debe mds a
una cuestién de ubicacién temporal o de nivel de inflacién. Para el primer caso
los resultados se presentan en el cuadro 3. La regresién 1 muestra cambio
estructural en la relacién VPR-IN sélo en los casos en que se incluyen las
hiperinflaciones, lo que indica un cambio sustancial en las condiciones econémicas
en ambas experiencias hiperinflacionarias.

Las regresiones 2 y 3 muestran un cambio estructural significativo al 5 por
ciento. En todos los casos estos cambios consistieron en un fuerte incremento del
pardmetro de la tasa de inflacién en los perfodos de mayor inflacién. Este
resultado es consistente con el de Navarro (1986). Navarro analiza la causalidad
“inflacién-precios relativos" en los perfodos 1959-1973 y 1972-1985 y encuentra
que la inflacién incrementa la dispersion de precios relativos en el segundo
perfodo, que es precisamente el de mayor inflacién. A su vez, entre los periodos
01.60-01.75 y 02.75-03.90 se observa un fuerte aumento de los pardmetros de las
tres variables explicativas en el segundo perfodo (de mayor inflacién), lo que es
compatible con los resultados hallados anteriormente en el andlisis de correlacion.

Los resultados del test de Chow correspondiente a los regimenes de inflacién
son presentados en el cuadro 4. Aquf se observan dos resultados de interés: (1)
en ningun caso existe cambio estructural en las regresiones de la variabilidad de
precios entre moderada y alta inflacién y (2) existe cambio estructural muy
significativo en todas las regresiones (aun al 1%) cuando los cuatro reg{menes son
agrupados en dos de menor (moderada y alta inflacién) y mayor inflacién (muy alta
inflacién e hiperinflacién). Por lo tanto, estos resultados refuerzan la idea sugerida
anteriormente en cuanto a la existencia de un umbral inflacionario en muy alta
inflacién, a partir del cual surge un cambio sustancial en las condiciones
econémicas (en términos de la clasificacién utilizada aquf en el 10% de inflacién
mensual, aproximadamente). De este modo, los resultados de los cuadros 3 y 4
indican que es el criterio de régimen -y no el temporal- el relevante para el
andlisis de cambio estructural de la variabilidad de precios relativos.
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Por otra parte, en forma compatible con los resultados previos, existe
cambio estructural en todos los casos -excepto para la relacion VPR-IN- entre
altas y muy alta inflacién y entre ésta € hiperinflacién se encuentra un cambio
significativo en todas las regresiones excepto en una -el caso de VPR = F (IN,
DEVIN)-. Por lo tanto, también aquf parece surgir un umbral inflacionario
cuando la economfa entra en hiperinflacién (en términos de la clasificacién aquf
utilizada en el 50 por ciento de inflacién mensual, aproximadamente). En este
sentido, Tommasi (1992) encuentra que en la hiperinflacién argentina de
principios de 1990 la inflacién disminuye el contenido informativo de los precios
corrientes para predecir su valor futuro. Esto representa una pérdida de
informacioén de los agentes que (segin al enfoque de problemas de informacion
antes mencionado) explicarfa la mayor incidencia de la inflacién sobre la
variabilidad de precios observado en los episodios hiperinflacionarios.

CUADRO 4

TEST DE CAMBIO ESTRUCTURAL DE CHOW PARA LAS REGRESIONES
DE VPR CON IN, ABDIN Y DEVIN POR REGIMENES INFLACIONARIOS*

Régimen Infl. moderada Alta inil, Muy ala infl. Modemnda y alm infl.
5 8 B 2

1) VPR = F (IN) N N S (2) 5 (2)

2) VPR = F (IN, ABDIN) N 5(1) S (2) S (2)

3) VPR = F (IN, DEVIN) N S (5) N S2)

* El caso de alta inflacién no incluye el periodo 11 para ABDIN y DEVIN, debido a su alia sensibilidad anie
las grandes oscilaciones de la tasa de inflacién ocurridas en este periodo.

N No se verificé cambio estructural.

§ (5), (1) se verificé cambio estructural al 1 por ciento y § por ciento, respectivamente.

5 (2) los valores encontrados fueron muy superiores (en dos o mds veces) a Jos del cuadro al 1 por ciento.

4, CONCLUSIONES
Los estudios empfricos presentados en este trabajo arrojan tres resultados

principales: (1) la existencia de una relacién positiva significativa de la
variabilidad de precios relativos con el nivel y la variabilidad de la inflacién,
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siendo m4s fuerte en mayor inflacién; (2) los resultados de cambio estructural son
m4s claros en el caso de los regfmenes, lo que revela que en el caso argentino
estos cambios se deben m4ds a una cuestién de régimen de inflacién que de
ubicacion temporal; (3) el cambio estructural surge una vez que la economia
supera los umbrales inflacionarios dados por los regimenes de muy alta inflacién
e hiperinflacién. La economfa argentina no es una excepcion a las predicciones
de no neutralidad de la inflacién de la literatura: la tasa y la variabilidad de
inflacién afectan significativamente la dispersion de precios relativos. Sin
embargo, la existencia de umbrales inflacionarios parece ser una interesante
peculiaridad del caso argentino.

Por iiltimo, aunque los resultados obtenidos en este trabajo arrojan luz sobre
los determinantes de la variabilidad de precios relativos, también plantean nuevos
interrogantes. Por ejemplo, jlos umbrales encontrados aquf son robustos si se
incluyen otras variables explicativas? (Existen ciertos relativos claves cuyas
variaciones reales aumentan la inestabilidad de la estructura de precios?
Finalmente, jqué explica los umbrales inflacionarios? EIl caso argentino sigue
siendo un campo interesante de andlisis para la economfa de la inflacién. Los
resultados presentados aquf muestran que el fenémeno inflacionario argentino es
demasiado complejo para ser explicado por una unica aproximacién tedrica.
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APENDICE 1

DATOS DE PRECIOS

Las series de precios aquf utilizadas han sido extraidas de los boletines
estadfsticos del Instituto Nacional de Estadfsticas y Censos (INDEC). La
frecuencia de los datos es mensual y corresponden al nivel general del fndice de
precios mayoristas (IPM), con base 1960 = 100.

Los datos de precios corresponden al mdximo nivel de desagregacién
disponible de los ftemes del IPM, que en este caso son equivalentes a tres digitos
de la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme (CIIU).

Por otra parte, la clasificacién del IPM cambi6 en julio de 1984, por lo que
fue necesario utilizar dos clasificaciones diferentes: una correspondiente al intervalo
enero 1960 - junio 1984 y la otra al intervalo julio 1984 - marzo 1993. Los
componentes individuales de la primera incluye 87 precios individuales y los de la
segunda 64.
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APENDICE 2

PERIODOS Y REGIMENES INFLACIONARIOS

La determinacién de los doce perfodos inflacionarios vigentes en la economfa
argentina durante el intervalo 1960-1990 se realiza siguiendo una variante de la
metodologfa de Heymann y Navajas (1989). Esta consiste en obtener una serie
suavizada de la inflacién a partir de la serie original. El método de suavizado
consiste en determinar la tasa de inflacién mensual como un cociente entre el (ndice
de precios del mes y un promedio simple de los fndices de precios de los doce
meses anteriores.

Sobre la serie suavizada se ubican discontinuidades en aquellos meses en que
las subidas o cafdas de la tasa de inflacion superan en tres O m4s desvios la
inflacién promedio del afio anterior a dicha discontinuidad. El requerimiento de
un mfnimo de tres desvfos y la idea de tomar una serie suavizada calculada sobre
la base de un mimero de rezagos no menor a doce meses, se debe a que lo que se
busca es determinar una periodizacién basada en cambios persistentes entre los
distintos perfodos inflacionarios. Una diferencia menor a tres desvfos y un nimero
de rezagos menor a los elegidos pueden no indicar el paso de un nivel inflacionario
a otro sustancialmente distinto. A su vez, un rezago menor al establecido es
inadecuado para el caso de una inflaci6n alta y variable (como la ocurrida en la
mayor parte del perfodo en estudio), dado que implicarfa un importante corrimiento
de fase de la serie suavizada. Una explicacion mds completa de este punto se
encuentra en Heymann y Navajas (1989).

El paso siguiente consiste en determinar en forma preliminar cambios en el
régimen inflacionario (el paso de un perfodo inflacionario a otro) si las
discontinuidades observadas persisten en dos 0 mds meses consecutivos y si la tasa
de inflacién promedio entre el perfodo anterior y posterior a cada discontinuidad
es significativamente distinta, aplicando un test simple de diferencia de medias.
Una vez detectadas las discontinuidades se vuelve a la serie original no suavizada
y se identifican como discontinuidades Ifmites entre un perfodo inflacionario y otro
a aquellas que se encuentran en el entorno de los puntos criticos que satisfacen las
condiciones anteriores.

La serie suavizada se obtiene a partir de la siguiente férmula:
INSU, = {[IPM | 1/12) X ( = 1 .. 12) IPM,, 1¥6 - 1) 100 , donde:

IPM,:fndice de precios mayoristas en el perfodo f.
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INSU,:tasa de inflacién mensual suavizada en el perfodo .
Por lo tanto, INPRO, _; , _» = (J12) L (i = 1 ... 12) INSU, _,, donde:

INPRO,.; .., : tasa de inflacién mensual suavizada promedio, para los doce
meses anteriores al perfodo .

La medida del desvfo de la inflacién respecto de la inflacién promedio del
semestre anterior estd dada por

DESVIN, { ,.1 = [(/12) £ ¢ = 1 ... 12) NSU, _, - mpm,_ll,_,})* Iha

En resumen, se determina la existencia de una discontinuidad (el paso de un
régimen inflacionario a otro) si

INSU, > INPRO, _, , ., + 3DESVIN, ., , ., .

Los perfodos resultantes, ordenados por su nivel de inflacién promedic, son
expuestos en el siguiente cuadro:

CUADRO A.1
Pericdoa 1 2 7 11 4 . 5 8 6 3 12 10
01.60 05.70 07.85 O08.89 05.76 09.88 04.81 07.87 07.82 02.75 12.89 04.89
a a a ] a a 8 a a a a ]

04.70 01.75 06.87 11.89 03.81 03.89 06.82 08.88 06.85 04.76 03.90 07.89

Inflacién
mensual

promedioc 1,37 3,23 350 3,57 6.81 7.82 10,07 17,17 1836 19,23 67,32 126,26

La clasificacién de los regfmenes se plantea en funcién de la longitud de los
perfodos de referencia para realizar prondsticos sobre los precios corrientes.
Siguiendo una variante del criterio de Leijonhufvud (1990) los regimenes se
clasifican aquf en moderada, alta, muy alta inflaci6én e hiperinflacién. Inflacién
moderada es el caso en que los agentes consideran la inflacién en términos anuales,
los que segin Leijonhufvud corresponden a niveles de inflacién mensual
comprendidos entre el 1 y el 3 por ciento, aproximadamente. En alta inflacién la
informaci6én anual no es de utilidad, por lo gue el horizonte temporal se reduce a
valores mensuales; esto se darfa con una inflacién del 3 - 10 por ciento mensual.
Los estados de muy alta inflacién son aquellos en que es necesaria una informacién
de mayor frecuencia que la mensual y en estos casos la tasa de inflacién estarfa
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entre el 10 y el 50 por ciento mensual. Por ultimo, en hiperinflacién el horizonte
temporal para evaluar la informacién de precios es muy inferior al mes -y en casos
extremos se procura en forma permanente-, lo que se darfa con una inflacién
superior al 50 por ciento mensual. Para una discusién mds amplia sobre este
criterio véase Dabiis (1993), donde ademds se verifica la validez empirica de esta
clasificacién: tanto la variabilidad de la inflacién como la dispersién de precios
relativos aumentan sisteméticamente en los regfmenes de mayor inflacion.

En base a lo anterior, la agrupacién y el promedio de inflacién mensual para
los cuatro regimenes resultantes son:

CUADRO A.2
Inflacién Alta Muy alta Hiper-
Regimenes moderada inflacién inflacién inflacién
Periodos 1 2-4-5 3-6-8 10 - 12
incluidos 7-9-11
Inflacién mensual
promedio 1,37 5,24 18,31 96,76
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