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CAPITULO 1

1. INTRODUCCION

1.1. Presentacion del Problema

La pobreza continua siendo uno de los desafios mas persistentes y complejos en el ambito
mundial. Segun datos del Banco Mundial, cerca del 50 % de la poblaciéon mundial vive en
condiciones de pobreza, mientras aproximadamente el 10 % de la poblacion se encuentra en
condiciones de extrema pobreza, con ingresos cercanos o inferiores a USD 2,15 diarios. Estas
cifras evidencian la magnitud de un problema cuya solucion es prioritaria en la agenda
internacional, como lo demuestra el hecho de que la erradicacion de la pobreza constituye el

primero de los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (UN, 2023).

En América Latina, las condiciones de pobreza se han ido agudizando en las tltimas décadas
debido a factores estructurales y coyunturales. En 2023, el 29,1 % de la poblacion de la region
vivia en situacion de pobreza, mientras que el 11,4% en pobreza extrema (CEPAL, 2023). La
pandemia de COVID — 19 represent6 un retroceso significativo para la poblacion, llevando
los indicadores a niveles comparables con los de finales de los afios 2000 y amplificando las

brechas de desigualdades previamente existentes.

Bajo este contexto la literatura econdmica a partir de la segunda mitad del siglo XX ha
explorado la relacion entre el crecimiento econdémico y la pobreza, destacando como el
incremento sostenido del PIB puede contribuir a mejorar las condiciones de vida de la
poblacién mas desfavorecida (Skare & Prziklas, 2016). Sin embargo, los efectos de la
volatilidad macroeconémica en la pobreza han sido menos estudiados y carecen de un marco
tedrico solido que permita comprender estas interacciones (Nikoloski, 2011). La volatilidad
macroecondmica, definida como las fluctuaciones significativas y recurrentes en indicadores
clave como el PIB, la inflacion y el empleo, es particularmente alta en los paises en desarrollo
y genera costos significativos en términos de bienestar, especialmente entre las poblaciones

mas vulnerables (Loayza et al., 2007).

El impacto de las crisis economicas, las recesiones y las fluctuaciones en los ciclos

econdmicos sobre la pobreza ha sido destacado en estudios como el de Agénor (2002), quien
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examina como las contracciones del PIB afectan desproporcionadamente a los sectores de
menores ingresos. Asimismo, Baldacci et al. (2002) analizan el vinculo entre la pobreza, la
distribucion del ingreso y la volatilidad del ciclo econdmico, concluyendo que las crisis
econdmicas tienden a profundizar las desigualdades existentes. En este contexto, América
Latina se presenta como una region de interés particular, dado que combina altos niveles de
desigualdad estructural con una volatilidad macroeconémica recurrente (Gavin & Hausmann,

1998).

Esta investigacion busca llenar este vacio al analizar empiricamente el impacto de la
volatilidad macroecondmica en la pobreza, con un enfoque especifico en paises en desarrollo.
El estudio se centra en América Latina, donde los efectos de la wvolatilidad son
particularmente pronunciados, tanto por las caracteristicas de sus economias como por la alta
exposicion a choques externos (Loayza et al., 2007). Para lograr este objetivo, se construira
un panel de datos macroeconémicos que permita identificar y estimar la volatilidad
macroecondémica en la region, evaluando sus implicancias en los niveles de pobreza. El
modelo utilizado se basa en el propuesto por Adams (2004), al cual se le incorporan variables
adicionales relacionadas con la volatilidad, representando asi una contribucion novedosa en

este campo de estudio.

Este trabajo se organiza de la siguiente manera: el capitulo 2 revisa los hechos estilizados,
mientras que el capitulo 3 analiza la literatura y desarrolla el marco teorico, el capitulo 4
presenta el modelo econométrico y las variables y datos utilizados, y finalmente, en el

capitulo 5, se discuten los resultados y se exponen las conclusiones de la investigacion.
1.2. Objetivos De La Investigacion

1.2.1. Objetivo General

Analizar empiricamente el impacto de la volatilidad macroecondmica en la pobreza para un

panel de paises en desarrollo.

1.2.2. Objetivos Especificos

Para esta investigacion se desarrollaran los siguientes objetivos especificos:

1. Construir un panel de datos macroecondémicos para paises en desarrollo.



2. Identificar y estimar la volatilidad macroeconémica.
3. Analizar las implicancias de la volatilidad macroeconémica en la pobreza de los

paises.



CAPITULO 2

2. HECHOS ESTILIZADOS

La evolucion de la pobreza de América Latina desde comienzos de los afios ochenta muestra
la estrecha relacion entre las recurrentes crisis macroecondmicas y el estancamiento de la
pobreza en épocas de crisis. En el Grafico 1 se observa que, pese a las mejoras sostenidas en
los ultimos treinta afios, las crisis han interrumpido de forma sistematica los periodos de
avance social, evidenciando la vulnerabilidad estructural de los hogares latinoamericanos

ante los shocks econdomicos.

Grafico 1: Pobreza y crisis en Latinoamérica (1981 — 2024)

Pobrezay crisis en Latinoamérica (1981 - 2024)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial
Durante la década de 1980, conocida como la década pérdida, la region enfrent6 la crisis de
la deuda externa (1981-1989), la cual ocasion¢ fuertes recesiones, hiperinflaciones y ajustes
fiscales generalizados. La pobreza regional, que a inicios de los ochenta se situaba en torno
al 34% de la poblacion, aument6 levemente durante los peores afios de la crisis y se mantuvo
elevada durante casi toda la década. Este periodo significoé una transicién estructural
profunda, caracterizada por el abandono progresivo del modelo de sustitucion de

importaciones y la adopcion de politicas de liberalizacion comercial, financiera y apertura



externa impulsadas en el marco de las reformas estructurales de los afios ochenta. (CEPAL

N. U., 1990).

A mediados de los afios noventa, tras un periodo de relativa estabilidad y recuperacion, la
region volvid a verse afectada por una secuencia de crisis financieras externas. Primero, la
crisis mexicana de 1994—1995 provoc¢ salidas de capital y devaluaciones que frenaron el
crecimiento en varios paises Latinoamericanos. Poco después, la crisis asiatica (1997-1998)
genero inestabilidad en la region. Durante esta etapa, la pobreza se mantuvo estancada en

torno al 33-34 %. (Sachs y otros, 1996) (CEPAL N. U., 1998).

Luego, sucedio la crisis argentina (1998-2002), que tuvo repercusiones significativas en el
Cono Sur y coincidié con un nuevo retroceso social en la region. Es a partir de 2003, cuando
América Latina experimentd uno de los ciclos mas largos de expansion econdémica en su
historia reciente, impulsado por el auge de los precios de los commodities y una mayor
estabilidad macroeconémica. Durante este periodo, la pobreza cayd de manera sostenida,
pasando de alrededor del 35 % en 2002 a menos del 28 % en 2008, antes del impacto de la

crisis financiera global. (Hausmann & Velasco, 2002).

La crisis financiera global de 2008-2009 interrumpi6 brevemente la tendencia de mejora
social en la region, produciendo un aumento pasajero de la pobreza tras varios afios de
descenso sostenido. Sin embargo, la rdpida recuperacion posterior, apoyada en la demanda
china de materias primas, permitio retomar la trayectoria descendente. Hacia 2014, la pobreza

en América Latina se habia reducido a cerca de 27 %, su nivel mas bajo en tres décadas.

El fin del superciclo de materias primas (2014-2016) y las tensiones fiscales asociadas
generaron una nueva fase de desaceleracion y estancamiento social. Posteriormente, la
pandemia del COVID-19 (2020-2021) supuso el shock mas severo desde la década de 1980:
la contraccion econdmica de 2020 elevo temporalmente la pobreza regional hasta casi 33 %,
revirtiendo mas de una década de avances. A pesar de la recuperacion parcial de 2021-2022,

los niveles de pobreza se estabilizan desde entonces en torno al 26 %.

Por lo tanto, la evidencia grafica muestra que cada episodio de crisis econdmica en América
Latina ha coincidido con aumentos o estancamientos en los niveles de pobreza, mientras que

los periodos de estabilidad han permitido avances sociales significativos. Este



comportamiento ciclico confirma la hipdtesis central de esta investigacion: la volatilidad
macroecondmica constituye un factor determinante en la dindmica de la pobreza regional,
actuando como un mecanismo de transmision de los shocks economicos hacia las

condiciones de vida de los hogares.

Por otro lado, al analizar la volatilidad macroecondémica de Latinoamérica en comparacion a
otros grupos de paises, podremos notar varios elementos importantes. Esto es capturado por
la Tabla 1, la cual muestra la volatilidad macroeconémica medida como la desviacion

estandar de distintos indicadores economicos.

Se puede observar que América Latina presenta una mayor volatilidad en comparacion a los
paises de la OCDE en las cuatro variables mostradas en la Tabla 1. Ademas, se puede apreciar
que América Latina tiene una volatilidad mayor en el crecimiento del PIB y, especialmente,
en el consumo y la inversion, en comparacion con regiones como Asia Oriental o Europa del
Este. Esta mayor volatilidad refleja la alta sensibilidad de las economias latinoamericanas a
shocks externos (términos de intercambio, crisis financieras, cambios en los flujos de capital)
y a factores internos como la inestabilidad politica y la baja capacidad de ahorro. La
inestabilidad macroecondmica, en este sentido, no solo afecta las trayectorias de crecimiento,

sino que también amplifica los retrocesos en pobreza e inequidad durante los periodos de

crisis.
Tabla 1: Volatilidad de Latinoamérica comparada.
Indicador Latinoamérica  Asia Europay Oriente Africa Asia OCDE
y el Caribe Oriental  Asia Medio y Subsahariana  Meridional

yel Central Norte de

Pacifico Africa
PIB real 2.78 1.99 2.15 4.07 2.50 2.89 1,94
(1961 — 2024)
Consumo 3.04 2.19 242 2.52 1.93 2.69 2,19
privado
(2001 —2024)
Formacion 9.49 10.68 5.91 6.69 5.46 7.93 5,70
bruta de
capital
(2003 —2023)
Inflacion 2.63 1.77 3.41 2.52 4.30 2.53 1,61

(1992 — 2024)

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial



En relacion con otras regiones de paises en desarrollo, como Asia Oriental y Europa y Asia
Central, se puede observar que Latinoamérica presenta una mayor volatilidad en el consumo.
En otras variables también presenta una volatilidad alta, presentando cifras que confirman

que esta es una region con una alta volatilidad.

A modo de conclusion, la evidencia empirica presentada permite establecer una relacion clara
entre la volatilidad macroecondémica y la pobreza en América Latina. A lo largo de las ultimas
décadas, los periodos de expansion econdmica y estabilidad han coincidido con reducciones
sostenidas de la pobreza, mientras que los episodios de crisis han revertido parcialmente
dichos avances, evidenciando la fragilidad del progreso social frente a los shocks
macroeconémicos. En comparacion con otras regiones del mundo, América Latina destaca
no solo por su alto nivel de volatilidad, sino también por la frecuencia y profundidad de sus
ciclos, lo que limita la capacidad de los hogares para suavizar el consumo y sostener las
mejoras alcanzadas en épocas de crecimiento. Este comportamiento confirma que la
inestabilidad macroecondmica constituye un obstdculo estructural para el desarrollo, y
motiva el andlisis econométrico del capitulo siguiente, orientado a cuantificar como las
fluctuaciones del ciclo econdmico afectan la pobreza en el conjunto de paises

latinoamericanos.



CAPITULO 3

3. REVISION DE LITERATURA

En primer lugar, es importante analizar como ha sido la evolucion del estudio de la pobreza
con las variables macroecondmicas. Esto es importante, pues ayuda a entender como han
entendido los economistas el comportamiento de la pobreza segun el contexto econdmico

manifestado en distintos movimientos de las variables economicas.

La economia neoclasica ha identificado el crecimiento del ingreso como la principal
herramienta para la reduccion de la pobreza. Fosu (2023) sostiene que un crecimiento
inclusivo del ingreso es clave para reducir la pobreza, aunque su efectividad depende de
varios factores. Skare y Prziklas (2016) concluyen que, si bien el crecimiento es beneficioso
para aliviar la pobreza, no es suficiente por si mismo. La medida en que el crecimiento
impacta la pobreza estd determinada de por como se mide la pobreza, y de la capacidad de

absorcion de los pobres!, asi como el ritmo y el patrén de crecimiento.

Con el tiempo, otros elementos, como la distribucion del ingreso han tomado relevancia en
la discusion sobre la evolucion de la pobreza. Bajo este contexto Fosu (2023) destaca que la
interaccion entre crecimiento y distribucion es esencial para explicar las dindmicas de la
pobreza, junto con factores iniciales como, el nivel de desarrollo y otras las caracteristicas
iniciales de cada pais. Si bien estos hallazgos indican que, aunque el crecimiento econdmico
€s un componente necesario, su impacto varia segun las caracteristicas socioecondmicas y

politicas del entorno.

Aunque el crecimiento econémico y la distribucion del ingreso son esenciales para reducir la
pobreza, la volatilidad macroecondémica también desempefia un papel crucial en los paises
en desarrollo. Gavin y Hausmann (1998) sostienen que los sectores mas vulnerables, como

las poblaciones en situacion de pobreza, son los mas afectados por este fendomeno.

' El concepto de "capacidad de absorcion de los pobres" se refiere a la capacidad de las poblaciones de bajos
ingresos de utilizar eficazmente los recursos, la ayuda o las oportunidades que se les ofrecen. Esta relacionado
con la medida en que los pobres pueden absorber y beneficiarse del apoyo externo (como la ayuda financiera,
los programas sociales, la infraestructura y los servicios) sin que esos recursos se desperdicien o produzcan
resultados negativos no deseados.
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Agénor (2005) explica que la volatilidad macroecondmica impacta la pobreza de diversas
maneras. En primer lugar, puede distorsionar las sefiales de precios y las tasas de rendimiento
esperadas para los inversores. Ademas, incrementa el riesgo percibido de impago, lo que a
su vez puede aumentar la incidencia del racionamiento del crédito o derivar en una prima de
riesgo y tasas de endeudamiento mas elevadas para las empresas privadas. Por ultimo, la
volatilidad macroecondmica puede elevar la propension al ahorro de los individuos al generar
una mayor incertidumbre sobre los ingresos futuros o al aumentar la probabilidad de enfrentar

restricciones de endeudamiento en periodos de adversidad econdémica.

Sin embargo, Agénor (2005) y Gnangnon (2021) coinciden en que los macroeconomistas han
ignorado durante mucho tiempo la relacion entre la pobreza y la forma en que los shocks
derivados de las politicas macroecondmicas afectan a las poblaciones vulnerables y a los
efectos macroeconémicos de la pobreza. Por lo tanto, la relacion entre pobreza y volatilidad

ha sido un area poco explorada por los macroeconomistas.

Agénor (2001) destaca que las crisis econdmicas tienden a aumentar la pobreza debido a las
severas disrupciones econdémicas que se generan en las economias, las que afectan
principalmente a los sectores mas vulnerables. Sobre la misma linea, Loayza et al. (2007)
seflalan que la alta inestabilidad macroeconémica observada en paises en desarrollo, a
menudo son resultado de una combinacion de factores como los grandes shocks externos, las
politicas macroecondmicas inconsistentes, las rigideces microecondmicas y las instituciones
débiles. Lo anterior provoca condiciones que no solo dificultan el crecimiento econdmico
sostenido, sino que también contribuyen significativamente a incrementar tanto desigualdad

como los niveles de pobreza.

Estudios previos han relacionado la volatilidad macroecondémica con el crecimiento y la
distribucion del ingreso. Breem y Garcia-Pefialosa (2005), encuentran que una mayor
volatilidad del producto estd asociada con un mayor coeficiente de Gini, o sea, con una

sociedad mas desigual.

La evidencia empirica sobre la relacion entre volatilidad macroecondémica y pobreza es
limitada, pero algunos estudios han explorado esta conexion desde diferentes enfoques.
Baldacci et al. (2002) analizan el impacto de las crisis financieras en la incidencia de la

pobreza y la distribucién del ingreso utilizando la metodologia de diferencias en diferencias.
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En su anélisis comparan un grupo de paises que sufrieron crisis financieras con otro grupo
de paises que no. Los resultados muestran un aumento de la pobreza como consecuencia

directa de las crisis financieras.

Por otro lado, Agénor (2002), utiliza un modelo de vectores autorregresivos (VAR) para
investigar si la posicion ciclica inicial de una economia afecta la respuesta de la pobreza a
los shocks de produccion. Sus hallazgos indican que la magnitud del impacto de los shocks
depende de la posicion inicial del ciclo econdomico y de la magnitud de la caida del nivel de
produccion durante una desaceleracion. Lo que sugiere que la pobreza puede responder de
manera asimétrica a las variaciones econémicas dependiendo de las condiciones iniciales de

la economia.

Nikoloski (2011) por su parte, analiza los efectos a corto plazo de las crisis monetarias,
bancarias y de deuda en la tasa de incidencia de la pobreza y la brecha de pobreza. Utilizando
un analisis de datos de panel de efectos fijos multivariados para paises en desarrollo. Los
hallazgos de su estudio destacan que las crisis monetarias tienen un efecto mas severo en la
incidencia y profundidad de la pobreza en el corto plazo, en comparacioén con otros tipos de

crisis economicas.

En base a lo anterior, la revision de la literatura demuestra que, aunque el crecimiento
econdmico y la distribucion del ingreso han sido ampliamente reconocidos como factores
claves en la reduccion de la pobreza, la volatilidad macroecondmica emerge como un
determinante relevante que merece también un grado de atencion en la investigacion,
especialmente en paises en desarrollo. Por otro lado, las crisis econdmicas y la inestabilidad
macroecondmica no solo frenan el crecimiento, sino que también amplifican la desigualdad
y la pobreza. Esto resalta la necesidad de incorporar la estabilidad macroecondmica en el

disefio de las politicas para combatir la pobreza de manera mas efectiva.
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4. MARCO TEORICO

Uno de los principales desafios en el analisis de la pobreza ha sido identificar qué factores
macroeconémicos la logran explicar de manera significativa. Diversos estudios han sefalado
que tanto el crecimiento como la distribucion del ingreso desempefian un rol importante en
este proceso (Fosu A. K., 2023) (Loayza et al., 2007). En este contexto, el modelo propuesto
por Ravallion y Chen (1997) presenta una estrategia econométrica robusta para estimar el
impacto del crecimiento en la pobreza, utilizando bases de datos amplias que contienen

informacion de 67 paises. El modelo que estiman es el siguiente:
logP;; = a; + Blogc;, + yt + €;; (1)

Donde P;; es la medida de la pobreza en el pais i en el afio t, mientras que «; captura
caracteristicas estructurales especificas de cada pais y refleja las diferencias temporales en la
distribucion, S es la elasticidad del crecimiento de la pobreza, c;; es el consumo promedio
verdadero del pais i en t, yt representa una tendencia temporal y €;; es un término de error
de ruido blanco que incluye errores en la medida de la pobreza. En su estudio, los autores
concluyeron que el crecimiento econdmico reduce la pobreza de manera estadisticamente
significativa. Este modelo fue adaptado por Adams (2004), quien afiadié una variable de
distribucion del ingreso, enfocandose en como el crecimiento econdomico y la desigualdad
afectan la pobreza, particularmente en paises en desarrollo. Ademas, la variable consumo es
cambiada por el PIB per cépita. Esta modificacion se debidé a las imprecisiones en las
respuestas de los hogares frente a este tipo de encuestas. Ademas, los datos de cuentas
nacionales (que se usan para medir el ingreso agregado) estiman el gasto de los hogares como
un "residuo" o remanente, lo que también los hace poco precisos. El modelo modificado es

el siguiente:

log P = a; + Blog p;, +ylog g, + 8t + €, @
Donde P;; es la medida de la pobreza en el pais i en el afio t, mientras que «; captura
caracteristicas estructurales especificas de cada pais y refleja las diferencias temporales en la

distribucion, S es la elasticidad del crecimiento de la pobreza con respecto al PIB medio dado

por u;, ¥ es la elasticidad de la pobreza con respecto a la desigualdad del ingreso dada por
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el coeficiente de Gini, g;;, § es una tasa de tendencia en el tiempo t, y €;; es un término de

error de ruido blanco que incluye errores en la medida de la pobreza.

Un punto clave en el modelo es la presencia del término «;, que representa las diferencias
entre paises y aunque este componente es util para capturar las particularidades de cada
nacion, también puede sesgar los resultados. Para solucionar esto, Adams transforma la
., . . . . . . 2 ,
ecuacion en primeras diferencias, eliminando el efecto fijo a;°, ya que este no varia en el

tiempo, obteniendo el siguiente modelo como resultado:

AlogP;; = 6 + BAlogu;, + yAlog g;; + Ag;y — BAV;, — YA, (3)

En la ecuacion 3, la tasa de reduccion de la pobreza P;; se calcula en funcion de la tasa de
crecimiento del ingreso promedio (que puede medirse como el consumo medio o el PIB per
capita) y de la tasa de cambio en la desigualdad del ingreso (representada por el coeficiente
de Gini). Ademads, aparecen términos adicionales como SAv;; que captura el impacto de los
posibles errores en la medicion del ingreso promedio, y YA¢;; que refleja la interaccion entre
las variaciones del ingreso promedio y la desigualdad. La inclusion de estos términos permite
corregir los posibles errores sistematicos en las mediciones y modelar de manera mas precisa
las interacciones entre el crecimiento y la distribucion del ingreso. Esto asegura que el
modelo sea mas robusto y adecuado para capturar las dindmicas reales de la pobreza,
especialmente en paises en desarrollo donde las fluctuaciones econdmicas y sociales suelen

ser mas pronunciadas.

Adams (2004) encontrd que la elasticidad del crecimiento econdémico respecto a la pobreza
depende de como se mide el ingreso. Por ejemplo, al usar el ingreso promedio de las
encuestas, la elasticidad fue de -2.79, lo que indica que un aumento del 10% en el ingreso
promedio reduce la pobreza en un 27.9%. Sin embargo, al medir el crecimiento mediante el
PIB per capita, la elasticidad fue de -2.27, estadisticamente no significativa, lo que sugiere

que las encuestas son mas representativas de la realidad economica de los hogares.

2 Los errores de medicion y las no comparabilidades entre los datos de los paises se comportan como efectos
fijos a nivel de pais. En su analisis, esto genera una heterogeneidad latente en la distribucion, lo que puede
introducir una variacion artificial en los datos a lo largo del tiempo.
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El modelo de Adams fue replicado por Guillaumont y Korachais (2006), quienes ampliaron
el analisis al incorporar la inestabilidad del ingreso como variable explicativa, siguiendo las
recomendaciones de Bourguignon (2003). Este modelo asumid que el ingreso sigue una
distribucion log-normal, lo que permitid calcular la elasticidad de la pobreza en funcion de
los niveles iniciales de ingreso per cépita y desigualdad. Los resultados mostraron que la
inestabilidad del ingreso tiene un impacto significativo en la pobreza, destacando que no solo

importa el nivel de ingreso o su distribucion, sino también su estabilidad a lo largo del tiempo.

En América Latina, una limitacion del modelo de Adams es la falta de consideracion de la
volatilidad macroeconémica, un factor relevante en la region debido a su frecuente
exposicion a shocks externos y fluctuaciones econdmicas. Por ello, se propone una
ampliacion del modelo que incluya la volatilidad macroeconémica como variable adicional,
interactuando con el crecimiento econdomico y la desigualdad del ingreso. El modelo

extendido es el siguiente:

logP;; = a; + Blogu;; + ylog g;, + Ave;, + 8t + €;; 4)

Donde ve;; representa la volatilidad macroeconémica verdadera y el coeficiente asociado, 4,
mide el efecto directo de esta volatilidad sobre la pobreza. Bajo las caracteristicas
econdmicas de América Latina se espera que un A > 0 indique que una mayor inestabilidad
macroeconémica aumenta los niveles de pobreza, reflejando como las fluctuaciones

econdmicas afectan a los hogares mas vulnerables en el corto plazo.

Para operacionalizar la variable de volatilidad macroeconémica, se proponen tres indicadores
que capturan diferentes dimensiones de la inestabilidad: el componente ciclico del PIB, la

variacion interanual de la inflacion y la variacion interanual del empleo precario.

Siguiendo a Ravallion y Chen (1997), ellos argumentan que las variables explicativas en el
modelo pueden estar afectadas por errores de medicion, debido a limitaciones estadisticas,
diferencias metodologicas o problemas de cobertura en las encuestas de hogares y cuentas
nacionales. Como se desarrolla en el Anexo N°1, cada variable observada (ingreso promedio,
desigualdad y volatilidad) puede expresarse como el valor “verdadero” mas un término de

error. Al sustituir estas expresiones en la ecuacion (4), se obtiene la ecuacion (5), en la que
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se incorporan explicitamente dichos términos de error (vi;, ¢ ¥ Tjr). De esta manera, el
modelo ajusta por posibles inconsistencias sistematicas en las mediciones, lo que mejora su

capacidad para capturar los determinantes reales de la pobreza.
logP;y = a; + B(log piy — vir) + v(log gir — &iv) + A(vey — Typ) + 6t + Agy, (5)

Sin embargo, la ecuacion (5) aun incluye efectos fijos no observados («;), que reflejan
caracteristicas estructurales propias de cada pais y que no varian en el tiempo. Para eliminar
este componente y reducir el sesgo asociado, el modelo se transforma en primeras
diferencias, dando lugar a la ecuacion (6). Esta especificacion permite centrarse en los
cambios interanuales de ingreso, desigualdad y volatilidad, eliminando los efectos constantes
a lo largo del tiempo. Asimismo, los términos de error aparecen diferenciados, lo que mitiga,
aunque no elimina por completo, los problemas de medicion. En consecuencia, la ecuacion
(6) constituye una version mas robusta y adecuada para analizar la dindmica de la pobreza en

contextos de alta volatilidad como América Latina.

AlogP;; = 6 + pAlogpu; + yAlog g, + AAve;, + Ag; — BAV; — YA, (6)

El termino AAt;, incluye el efecto de las inconsistencias o fluctuaciones relacionadas con la
la volatilidad macroecondémica y su inclusion permite corregir los posibles errores
sistematicos en las mediciones. Esta extension del modelo proporciona una herramienta mas
robusta para analizar la pobreza en contextos como el de América Latina, donde las
fluctuaciones econdmicas son frecuentes y afectan significativamente a los hogares mas

vulnerables.

Si bien la ecuacion (6) corresponde a la especificacion en primeras diferencias (FD) que
elimina los efectos fijos no observados, en este trabajo también se estiman modelos mediante
efectos fijos (FE) y aleatorios (RE). La razén es doble. Primero, porque los estimadores FE
y RE permiten aprovechar mas informacion de la serie y ofrecen un marco alternativo para
contrastar la validez de los resultados. Segundo, porque la comparacion entre FD, FE y RE
constituye un ejercicio de robustez que permite distinguir entre los impactos de corto plazo

(variaciones interanuales) y los efectos estructurales persistentes captados por los efectos
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fijos. De este modo, se asegura una evaluacion mas completa del vinculo entre crecimiento,

desigualdad, volatilidad macroecondmica y pobreza en América Latina.

Mas alla del planteamiento econométrico, es importante comprender a través de qué
mecanismos concretos la volatilidad macroeconémica puede incidir en la pobreza. La
literatura (Agénor P.-R. , 2004) identifica al menos tres canales principales: inversion y

crecimiento, mercado crediticio y efecto distributivo.

e Através de la inversion y el crecimiento. La volatilidad macroecondmica deteriora la
funcién informativa de las sefiales de precios, impidiendo que estas orienten de
manera eficiente las decisiones de los agentes econdmicos. En contextos
caracterizados por inflacion inestable, tipo de cambio volatil o shocks externos
recurrentes, los precios dejan de reflejar adecuadamente la escasez relativa de los
bienes y las condiciones subyacentes de oferta y demanda. Esta pérdida de precision
en las sefiales conduce a una asignacion ineficiente de los recursos, reduce los
incentivos a la inversion y, en ultima instancia, obstaculiza el crecimiento econémico
sostenido.

e A través del mercado crediticio. Una elevada volatilidad macroeconomica puede
incrementar el riesgo percibido de impago por parte de los prestamistas, incrementar
la incidencia del racionamiento del crédito, o bien dar lugar a una prima de riesgo y
tasas de interés mas altas para las empresas privadas. Esto puede tener un efecto
adverso en la demanda laboral y en la poblacion en condiciones de pobreza.

e A través del efecto distributivo. Se refiere a la forma en que los shocks
macroeconémicos, como la inflacidn inestable, las devaluaciones abruptas, las crisis
fiscales o los shocks externos, afectan de manera desigual a los distintos estratos
socioeconomicos, modificando la distribucion del ingreso y, en consecuencia, la
incidencia y profundidad de la pobreza. Los hogares en situacion de pobreza o
vulnerabilidad suelen ser los mas expuestos a estos shocks, dado su acceso limitado
a activos, proteccion social y mecanismos de ahorro o seguro. En este sentido, el
efecto distributivo constituye un mecanismo de transmision clave mediante el cual la

volatilidad macroecondmica no solo reduce el crecimiento econémico promedio, sino
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que también profundiza las desigualdades existentes, exacerbando la pobreza.

(Agénor P.-R. , 2004).

Finalmente, al estimar estos modelos deben considerarse posibles problemas de
endogeneidad, tales como causalidad inversa, variables omitidas y errores de medicion. Estos
problemas, anticipados ya por Ravallion y Chen (1997) y Adams (2004), refuerzan la

necesidad de aplicar estimadores robustos y controles adicionales en el anélisis empirico.
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CAPITULO 4

5. MODELO ECONOMETRICO

Para este estudio, se estimara la ecuacion (5) mediante la metodologia de Minimos Cuadrados
Ordinarios. Esto se sustenta en las estimaciones realizadas por Adams (2004), Ravallion y

Chen (1997) y, Guillaumont y Korachais (2006).
El modelo para estimar es el siguiente:

AlogP;; = 6+ pAlogpu;; + yAlog g;. + AAve;; + Ag;; — BAV;, — YAU;; 5)

Donde P;; es la tasa de pobreza en el pais i en el afio 7, u;; es el PIB per cépita, g;; es el

Coeficiente de Gini, ve;; es la volatilidad macroeconémica y €;; es el término de error. Los
5 it it

componentes Av;,, Ay v Au;e reflejan errores de medicion en las variables explicativas, los

cuales en la practica se integran en un Unico término residual. Reordenando, separamos la

parte “observada” de las variables explicativas y se absorben los distintos errores en un tinico

término residual. Por ello, la ecuacion estimada es la (7):
AlogP;; = 6 + pfAlogu; + yAlog g, + AAve; + u;; (7)
De este modo,
u; = Agy — BAV; — YAp; — AAuy,

es un residuo compuesto que agrupa el error idiosincratico y los errores de medicion de cada
regresor ponderados por sus elasticidades. En términos econométricos, esta notacion
reconoce que los componentes V¢, &;¢, T;¢ no son identificables por separado en una regresion
lineal estandar, por lo que, como Ravallion y Chen (1997) y Adams (2004), el modelo se
estima utilizando las variables observadas y asumiendo una condicion de exogeneidad
estricta del residuo compuesto respecto de los regresores incluidos, tanto en su version de

efectos fijos como en primeras diferencias.
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Bajo esta estrategia, la ecuacion (7) es la version en niveles con efectos fijos (que mantiene
a; y controla por ¢él), mientras que la ecuacion (6) es la version en primeras diferencias, donde
Auye = Agyy — PAvy — YAE; — AAT;.. En la préctica, esto justifica reportar (i) FD, que
elimina a; por construccidon y capta variaciones interanuales, y (ii) FE, que controla a; en

niveles (incluyendo tendencia comun t) y capta efectos persistentes.

La ecuacion (4) define el modelo tedrico con las variables “verdaderas”. Sin embargo, al
considerar errores de medicion, se llega a la ecuacion (5), donde los términos de error
adicionales se integran finalmente en el residuo. Una forma de eliminar los efectos fijos no

observados (a;) es estimar en primeras diferencias, obteniendo la ecuacion (6).

AlogP;; = 6 + pAlogu;; + yAlog g, + AAve;, + Ag; — BAV;, — YAS; (6)

Asi, la ecuacion (6) corresponde a la estimacion en primeras diferencias, lo que elimina los
efectos fijos no observados () y capta principalmente variaciones interanuales. Por otro
lado, la ecuacion (8) mantiene la estructura en niveles e introduce efectos fijos para controlar

heterogeneidad no observada entre paises:

logPj; = a; + 6t + Blogu; + ylogg; + Ave; + u;, (8)

Este es equivalente a la ecuacion (5), pero sin diferenciar: en lugar de eliminar ; con FD, se
mantiene y se controla con la técnica de efectos fijos. Por eso se justifica que ambos enfoques

(FD y FE) son dos formas alternativas de tratar los efectos no observados.

Por ultimo, también se estimara el efecto del crecimiento del PIB per capita y de la volatilidad
macroecondmica en la pobreza. En este caso, se sigue a Ravallion y Chen (1997) y se hace
con el fin de analizar como impactan las distintas variables a medida que se van considerando
en este estudio. La estimacion de esto se hace tanto para primeras diferencias y para

estimadores de efecto fijo y aleatorio.

Ademas del estimador de efectos fijos convencional, se emplean dos variantes robustas de

este: el FE con errores agrupados por pais (FE-cluster) y el FE con errores de Driscoll-Kraay
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(FE-DK). La inclusion del FE-cluster se justifica porque permite corregir la
heterocedasticidad y autocorrelacion dentro de cada unidad de corte transversal (pais),
garantizando que las inferencias estadisticas no se vean sesgadas por la estructura temporal
de los datos. El FE-DK, por su parte, extiende esta robustez al contemplar también la
dependencia transversal entre paises, un aspecto especialmente relevante en el caso
latinoamericano, donde shocks externos y regionales suelen generar dinamicas comunes. De
esta manera, se obtienen errores estandar consistentes incluso en presencia simultdnea de
heterocedasticidad, autocorrelacion serial y correlacion contempordnea entre unidades

(Hoechle, 2007).

En cuanto a los tests econométricos aplicados, se incorporan procedimientos estandar para
validar la pertinencia de los modelos estimados. El test de Hausman permite contrastar la
conveniencia entre efectos fijos y efectos aleatorios, confirmando la existencia de correlacion
entre los efectos inobservables y las variables explicativas. Adicionalmente, se realizan
pruebas de heterocedasticidad (Breusch-Pagan), de autocorrelacion serial (Wooldridge test
para paneles) y de multicolinealidad (VIF), con el fin de asegurar la validez de las
especificaciones. La incorporacion de estos procedimientos aumenta la robustez del analisis
y otorga mayor credibilidad a la interpretacion de los resultados empiricos en torno a los
vinculos entre pobreza, crecimiento, desigualdad y volatilidad macroeconémica en América

Latina.

5.1. Datos

En el analisis macroeconomico de Latinoamérica, se utilizaran datos anuales desde 2000
hasta 2024, abarcando eventos significativos como la crisis Subprime en 2008, la alta
inflacion del afio 2016 y la pandemia de COVID-19 en 2020. Los datos incluiran, en primer
lugar, PIB per cépita (ingreso) y el indice de Gini. También, para medir la volatilidad
macroeconodmica se utilizan ciclo econémico, inflacion (IPC) y empleo precario®. La fuente
de datos para la mayoria de estas variables es la CEPAL. La informacion estd disponible

gratuitamente en el sitio web de la CEPAL, en la  direccién

% Para esta variable, Agénor (2002) las utiliza como un proxy, pues se parte de la premisa de que el
ajuste a un shock del producto se produce en el corto plazo, principalmente a través de dos canales:
un cambio en el desempleo o0 un cambio en los salarios reales.
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https://statistics.cepal.org/portal/cepalstat/index.html?lang=es. La variable de empleo

precario se encuentra disponible en la pagina web del Banco Mundial.

5.2. Variables

5.2.1. Variable Dependiente

Para asegurar la comparabilidad de la pobreza entre los distintos paises de la muestra, se
utiliza la linea de pobreza internacional definida por el Banco Mundial, actualizada en base
a las estimaciones de paridad de poder adquisitivo (PPP) del Programa de Comparacion
Internacional (ICP). Esta linea se encuentra fijada en 8,30 ddlares internacionales por persona

por dia (a precios de 2017, expresados en PPP). (Alfani y otros, 2025).

Los valores de PPP se calculan estableciendo el precio de una canasta representativa de
bienes y servicios en cada pais y comparando su costo local con el costo en dodlares
estadounidenses del mismo paquete. La comparacion de los costos se realiza utilizando

estimaciones de conversion elaboradas por el Banco Mundial. (Alfani y otros, 2025).
5.2.2. Variables Independientes

El consumo medio utilizado en la estimacion corresponde al producto interno bruto (PIB) per
capita anual de cada pais. Esta metodologia sigue la propuesta de Adams (2004), donde el
parametro [ representa la elasticidad del crecimiento. Los datos del PIB per cépita anual
provienen de la base de datos de la Comision Econdémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL). De acuerdo con la teoria de la economia del desarrollo, existe una relacion negativa
entre esta variable y los niveles de pobreza; es decir, un mayor PIB per capita se asocia, en

general, con una menor incidencia de pobreza.

El coeficiente de Gini es una medida numérica agregada que cuantifica la desigualdad del
ingreso, con valores que oscilan entre 0 (igualdad perfecta) y 1 (desigualdad perfecta)
(Todaro & Smith, 2015). Los datos utilizados provienen de la base de datos de la Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), y se obtienen a partir de encuestas de
hogares realizadas en los distintos paises. La inclusion de esta variable es relevante, ya que
los paises en desarrollo —particularmente en América Latina— presentan elevados niveles

de desigualdad. No obstante, esta desigualdad no es estatica: en los tltimos afios ha mostrado
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una tendencia a la disminucién, aunque de manera paulatina (Alvaredo & Gasparini, 2013).
De acuerdo con Ravallion (1997), los datos de las encuestas de hogares para paises en
desarrollo sugieren que la distribucion inicial influye en la proporcion de la poblacion pobre
en el aumento de los ingresos promedio; una mayor desigualdad inicial tiende a reducir el

impacto del crecimiento en la pobreza absoluta.

La volatilidad macroecondmica constituye otra de las variables clave incorporadas en el
analisis. Siguiendo la metodologia propuesta por Agénor (2005), esta puede aproximarse a
través de las fluctuaciones en la inflacién, entre otras dimensiones. En este trabajo, la
inflacion se mide a partir de la variacion del indice de precios al consumidor (IPC). El uso
del IPC como indicador de inflacion se justifica porque captura de manera directa el costo de
vida de los hogares, reflejando el poder adquisitivo de los ingresos y, por ende, su capacidad
para salir de la pobreza. Ademads, la volatilidad inflacionaria ha sido identificada en la
literatura como un factor que amplifica la vulnerabilidad de los sectores mas pobres, dado
que estos destinan una mayor proporcion de sus ingresos al consumo de bienes basicos

sensibles a los shocks de precios (Agénor P. R., 2004) (Ravallion M. , 2011).

En este sentido, incluir la inflacibn no solo permite controlar por la estabilidad
macroecondmica, sino también evaluar como los cambios en el nivel general de precios

condicionan el vinculo entre crecimiento econémico, desigualdad y pobreza.

Para captar la dimension de la precariedad laboral en América Latina, se emplea la variable
empleo vulnerable reportada por el Banco Mundial, definida como la proporcion de
trabajadores por cuenta propia y trabajadores familiares auxiliares dentro del empleo total.
Esta medida se interpreta como una aproximacion al empleo precario, en tanto refleja
ocupaciones caracterizadas por bajos niveles de formalizacion, inestabilidad y ausencia de
proteccion social. Su utilizacion ha sido respaldada en la literatura —por ejemplo, Agénor
(2004) enfatiza el rol del empleo vulnerable como un canal a través del cual los shocks
macroecondmicos y las politicas de ajuste afectan de manera desproporcionada a los hogares
pobres—, lo que justifica su incorporacion como variable explicativa en el analisis. En este
contexto, se espera que mayores niveles de empleo precario se asocien con una mayor
incidencia de la pobreza y con una menor capacidad de los hogares para beneficiarse del

crecimiento economico sostenido.
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Ademas, se agrega el componente ciclico del PIB real, el cual se incluye para capturar el
efecto del ciclo economico sobre la pobreza. Este indicador refleja las desviaciones del
producto respecto de su tendencia de largo plazo, estimadas mediante el filtro de Hodrick—
Prescott (HP) con un parametro de suavizamiento. Siguiendo a Gavin y Hausmann (1998) y
Agénor (2005), se espera que la pobreza disminuya durante las fases de expansion y aumente
en periodos de contraccion, reflejando la naturaleza prociclica del bienestar en América

Latina.

5.3. Delimitaciones

La investigacion estara delimitada al andlisis de datos econdmicos y la revision de literatura
existente. Aunque se centrard en el caso de un grupo de Latinoamérica, los resultados y las
conclusiones pueden tener implicaciones para otras economias con comportamientos

similares.

24



CAPITULO 5

6. DISCUSION DE RESULTADOS

Los modelos econométricos estimados permiten integrar los principales determinantes
macroeconémicos de la pobreza —crecimiento, desigualdad, inflacion, empleo precario y el
componente ciclico del PIB— y analizar sus efectos de forma conjunta. En linea con los
objetivos planteados, estos resultados contribuyen tanto a (1) identificar y cuantificar la
volatilidad macroecondmica, a través de variables como la inflacion y la precariedad laboral,
como a (2) examinar sus implicancias sobre la pobreza. A continuacion, se discuten los
coeficientes estimados, su robustez bajo distintas especificaciones, y su coherencia con los

mecanismos de transmision teéricos y la evidencia empirica previa.

Los resultados obtenidos se presentan en las tablas 2, 3 y 4, las cuales se encuentran a

continuacion. Ademas, se evalua el impacto de cada variable y se discuten sus resultados.

Los resultados de la Tabla 2 muestran que la inflacién, medida a través del logaritmo del
indice de precios al consumidor, presenta en general un coeficiente positivo en la mayoria de
las especificaciones. Esto significa que el alza sostenida de precios estd asociada a un
aumento de la pobreza, lo que es consistente con el hecho de que los hogares mas pobres
destinan una mayor proporcidn de sus ingresos al consumo de bienes esenciales (alimentos,
transporte, energia), los cuales suelen experimentar variaciones mas pronunciadas ante

shocks inflacionarios.

Tabla 2: Resultados del modelo controlado por inflacién medido por IPC

Variable FD (A) FE cluster FEDK (A) FD (B) FE cluster  FE DK (B)
(A) (B)
InPIBpc SL283%FR  _]177R%E 177FFE (1 206%F%  _0.956%%*  _.956%**
(0.287) (0.297) (0.158) (0.232) (0.249) (0.134)
Ingini — — — 0.957%* 1.045%* 1.045%%*
(0.340) (0.472) (0.156)
Inipc 0.009* 0.034%%* 0.034%%* 0.009 0.034%* 0.034%%*
(0.004) (0.011) (0.009) (—) (—) (—)
t -0.010 0.012 -0.012%* — -0.008 -0.008%*
(0.009) (0.007) (0.004) (0.006) (0.002)
Constante  — 38.84%%% 38.84%#% 23.20* 23.20%%*
(11.46) (5.93) (11.77) (5.01)

Errores estandar en paréntesis.
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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Modelos (A): pobreza ~ PIBpc + IPC.
Modelos (B): pobreza ~ PIBpc + Gini + IPC.
Fuente: Elaboracion propia con base en estimaciones FD, FE y RE sobre panel de 16 paises.
En el Modelo A (sin considerar Gini), el logaritmo del IPC resulta positivo y significativo
bajo primeras diferencias y bajo efectos fijos* con correccion por dependencia transversal.
Estos resultados sugieren que, aunque el impacto es relativamente pequefio en magnitud, si
existe una relacion robusta y estadisticamente significativa entre inflacion y pobreza, sobre

todo cuando se consideran correcciones mas estrictas en los errores estandar.

En el Modelo B (considerando Gini), el logaritmo del IPC mantiene el signo positivo y en
varios casos resultan significativos. La persistencia de este efecto incluso al controlar por
desigualdad confirma que la inflacion ejerce un efecto independiente sobre la pobreza, mas
alla de las diferencias distributivas entre hogares. En otras palabras, aun en contextos donde
la desigualdad es explicada por otras variables (como el Gini), la inflacion sigue siendo un

determinante directo de mayores niveles de pobreza.

En términos de magnitud, un aumento de 1% en el IPC se asocia con un incremento
aproximado de entre 0,9% y 3,4% en la incidencia de la pobreza, dependiendo de la
especificacion. Aunque estas elasticidades son menores a las obtenidas para el PIB per capita,
son estadisticamente relevantes y refuerzan la nocion de que la estabilidad de precios

constituye un requisito fundamental para la reduccion sostenida de la pobreza.

Cabe destacar que la validez de estos resultados se ve reforzada por la aplicacion de distintos
procedimientos economeétricos. El uso de estimadores de primeras diferencias permite
controlar la heterogeneidad inobservable constante en el tiempo; los efectos fijos capturan la
variacion intra-pais y corrigen por sesgos de omision; mientras que la incorporacion de
errores estandar robustos y Driscoll-Kraay garantiza que los resultados sean consistentes atin
en presencia de heterocedasticidad, autocorrelacion serial y dependencia transversal.
Asimismo, el Test de Hausman confirmo la pertinencia de los efectos fijos frente a los

aleatorios, y el Test de Wooldridge evidencié autocorrelacion en el panel, lo que justifica el

“En los casos controlado por IPC y Empleo Precario, el Test de Hausman rechazé la hipdtesis nula de
ausencia de correlacion entre los efectos individuales y los regresores, lo que respalda la utilizacion de
estimadores de efectos fijos en lugar de efectos aleatorios. Por otro lado, al emplear el Test de
Hausman con el componente ciclico del PIB real, el Test de Hausman no rechazd la hipétesis nula, por
lo que se utilizé estimadores de efecto aleatorio.

26



uso de correcciones robustas. Estos elementos metodologicos en conjunto aumentan la

robustez y credibilidad de la evidencia empirica presentada.

La inflacion aparece en la mayoria de los modelos con un coeficiente positivo, lo que indica
que el alza sostenida de precios impacta en mayor medida a los hogares mas pobres. Si bien
en algunos casos la significancia estadistica es mas débil, la direccion del efecto es
consistente con los mecanismos de transmision identificados en la literatura: los hogares
pobres destinan una mayor proporcion de su ingreso al consumo de bienes basicos, que suelen

ser los mas afectados por los shocks inflacionarios.

De este modo, los resultados sugieren que la estabilidad de precios constituye un requisito
fundamental para mitigar los impactos de la volatilidad macroeconémica sobre la pobreza.
Este hallazgo es coherente con estudios como los de Easterly y Fischer (2001), quienes
encuentran que la inflacién perjudica desproporcionadamente a los sectores mas pobres,

reduciendo su poder adquisitivo y aumentando la incidencia de la pobreza.

La Tabla 3 incorpora la variable de empleo precario como determinante adicional de la
pobreza. Este indicador refleja la calidad del mercado laboral, capturando la proporcion de
trabajadores insertos en ocupaciones informales, inestables o con bajos niveles de proteccion
social. Su inclusion permite evaluar no solo la cantidad de empleo, sino también su calidad,

aspecto clave en contextos de alta vulnerabilidad estructural como América Latina.

Tabla 3: Resultados del modelo controlado por empleo precario

Variable FD (A) FE (Rob) FE-DK(A) FD (B) FE (Rob.)  FE-DK (B)
(A) (B)
InPIBpc CLARRERE ] 045%F% ] 045%%% ] 206%F*  _0.956%* -0.956%**
(0.206) (0.231) (0.141) (0.232) (0.249) (0.134)
Ingini — — — 0.957%* 1.045%* 1.045%%x
(0.340) (0.472) (0.156)
InEP 0.405%%* 0.405* 0.405%** 0.388%** 0.279 0.279%**
(0.116) (0.192) (0.115) (0.127) (0.159) (0.080)
t — 0.016%* 0.016%%% -0.008 -0.008%**
(0.005) (0.002) (0.006) (0.002)
Constante  — 42.61%%* 42.61%%% 23.20 23.20%%*
(9.41) (3.86) (11.77) (5.01)

Errores estandar en paréntesis.
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
Modelos (A): pobreza ~ PIBpc + Emp. Precario.
Modelos (B): pobreza ~ PIBpc + Gini + Emp. Precario.
Fuente: Elaboracion propia con base en estimaciones FD, FE y RE sobre panel de 16 paises
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En primer lugar, el PIB per cépita mantiene un efecto negativo y altamente significativo en
todas las especificaciones, con coeficientes cercanos a -1.5 en primeras diferencias y
alrededor de -1 en modelos de efectos fijos y Driscoll-Kraay. Este resultado reafirma que el
crecimiento econdmico continua siendo el motor principal en la reducciéon de la pobreza, con
elasticidades muy similares a las reportadas en la literatura (Ravallion & Chen, 1997)
(Adams, 2004). Un incremento de 1% en el ingreso promedio se traduce en reducciones
proporcionales en la pobreza, lo que sugiere que el crecimiento econdémico mantiene un
efecto directo y significativo sobre la pobreza, aunque no garantiza por si solo una reducciéon

sostenida.

Por otro lado, el logaritmo del empleo precario aparece positivo y estadisticamente
significativo en la mayoria de los modelos. En el Modelo A, el valor estimado (0.405 en FD
y 0.405 en FE-DK, ambos significativos) sugiere que un aumento del 1% en la tasa de empleo
precario se asocia con un incremento cercano al 0.4% en la incidencia de la pobreza. En el
Modelo B, el impacto del logaritmo del empleo precario se mantiene positivo, aunque en el
caso de FE con errores robustos la significancia es mas débil. Esto indica que la calidad del
empleo actia como un canal adicional de transmision entre la macroeconomia y la pobreza,
reforzando el hecho de que no basta con generar empleo: la precariedad laboral perpetta la
vulnerabilidad de los hogares y limita la capacidad del crecimiento de traducirse en mejoras

sostenibles del bienestar.

El logaritmo del Gini en el Modelo B conserva el signo esperado, positivo y significativo, lo
cual confirma que mayores niveles de concentracion del ingreso agravan la pobreza. Este
resultado es robusto bajo todas las especificaciones, destacando que tanto la desigualdad
como la precariedad laboral representan restricciones estructurales para que el crecimiento

econdmico se traduzca efectivamente en bienestar para los sectores mas pobres.

Estos hallazgos se alinean con estudios como los de Fields (2011) y Loayza y Raddatz (2010),
que destacan que el vinculo entre crecimiento y pobreza depende criticamente del mercado
laboral y de la estructura distributiva. En consecuencia, la evidencia sugiere que la lucha
contra la pobreza no puede basarse Unicamente en el crecimiento econdmico, sino que
requiere politicas activas que reduzcan la desigualdad y mejoren la calidad del empleo

disponible.
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En la tabla 4, se presenta la estimacion del componente ciclico del PIB real (gap porc), el
cual presenta el signo esperado (negativo) y adquiere significancia estadistica una vez
controlados los factores principales. En el Modelo A, dicho coeficiente es negativo, pero de
magnitud pequefia y no significativo en la especificacion de primeras diferencias, lo que
sugiere que las fluctuaciones anuales por si solas no alcanzan a mostrar un efecto claro del
ciclo sobre la pobreza. Sin embargo, al emplear el modelo de efectos aleatorios (RE) con
errores agrupados por pais, el coeficiente del ciclo del PIB se vuelve significativo y mas
pronunciado. Esto indica que, al considerar variaciones mas persistentes del ciclo economico,
una posicion ciclica mas favorable se asocia con menores niveles de pobreza de forma
robusta. En otras palabras, un periodo de expansion econdémica (PIB por encima de su

tendencia) tiende a reducir la incidencia de la pobreza, mientras que las recesiones la

incrementan.
Tabla 4: Resultados del modelo controlado por ciclo del PIB
Variable FD (A) RE cluster (A) FD (B) RE cluster (B)

InPIBpc -1.491%%** -0.697*** -1.187%%* -0.636%**
(0.173) (0.157) (0.161) (0.158)
Ingini — — 1.001%* 1.137%%*
(0.348) (0.487)

gap_porc -0.002 ~0.016%** -0.004** ~0.014% %
(0.002) (0.004) (0.002) (0.003)

t — -0.024*** — -0.015%**
(0.005) (0.005)

Constante — 58.08%** — 34 85%**
(8.87) (11.10)

Errores estandar en paréntesis.
w3k 5,01, ** p<0.05, * p<0.1.
Modelos (A): pobreza ~ PIBpc + Gap PIB.
Modelos (B): pobreza ~ PIBpc + Gini + Gap PIB.

Fuente: Elaboracion propia con base en estimaciones FD, FE y RE sobre panel de 16 paises.
En el Modelo B, el impacto del componente ciclico del PIB real sobre la pobreza permanece
negativo y pasa a ser claramente significativo bajo ambas metodologias. En primeras
diferencias, al aislar el efecto distributivo mediante la inclusion del Gini, el coeficiente del
ciclo del PIB se torna estadisticamente distinto de cero, con un valor negativo mayor en
magnitud que en el modelo sin controles de distribucion. Esta diferencia sugiere que parte

del efecto benéfico de las expansiones econdomicas sobre la pobreza podia haber estado oculto

por variaciones simultaneas en la desigualdad: por ejemplo, si una expansion econdmica
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viene acompafnada de un aumento en la inequidad, la reduccioén de pobreza observada seria
menor cuando no se controla por este factor. Una vez mantenida constante la desigualdad,
emerge con mayor claridad la influencia propia del ciclo econéomico. Este hallazgo es
consistente con la literatura que vincula la volatilidad macroeconémica con cambios en la
distribucion del ingreso, por ejemplo, Breen y Garcia-Pefialosa (2005) encuentran que una
mayor volatilidad del producto estd asociada a una mayor desigualdad— implicando que las
fluctuaciones ciclicas pueden alterar la forma en que el crecimiento se traduce en reduccion
de pobreza. En el Modelo B, el componente ciclico del PIB resulta significativo en todas las
estimaciones, confirmando que el ciclo econémico ejerce un efecto independiente y
significativo sobre la pobreza, mas alla del crecimiento promedio y de la distribucion del
ingreso en cada pais. En términos econdmicos, esto reafirma que las fases expansivas
permiten reducir la pobreza incluso después de considerar cambios distributivos, mientras

que las fases contractivas la exacerban de manera directa.

En cuanto a la magnitud del efecto, los coeficientes estimados sugieren que un aumento de 1
punto porcentual en el ciclo del PIB (es decir, que el producto efectivo se ubique en 1% por
encima de su nivel potencial) se asocia con una disminucion de aproximadamente entre 0,4%
y 1,5% en la tasa de pobreza, dependiendo de la especificacion. Por ejemplo, bajo el modelo
en primeras diferencias con control de desigualdad, 1% de mayor actividad ciclica reduce la
incidencia de la pobreza en torno al 0,4%, mientras que en el modelo de efectos aleatorios la
reduccion estimada ronda el 1,4% por cada punto del ciclo. Si bien existe variacion segtn el
estimador utilizado, el orden de magnitud es significativo en ambos casos. Estos valores,
expresados como semi-elasticidades, son del mismo signo y rango que la elasticidad pobreza-
crecimiento tradicional, aunque ligeramente menores en valor absoluto que el efecto del PIB

per cépita promedio (cuyo coeficiente ronda -1 en elasticidad).

Desde una perspectiva econométrica y de robustez, los resultados para el componente ciclico
del PIB real se mantienen consistentes bajo diferentes especificaciones, lo que refuerza su
validez. El hecho de que el signo negativo del coeficiente se observe tanto en el modelo en
primeras diferencias (que controla por heterogeneidad inobservable fija de cada pais) como
en el modelo de efectos aleatorios (que aprovecha variacion entre paises suponiendo

interceptos aleatorios), indica que el vinculo entre el ciclo econdémico y la pobreza no obedece
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unicamente a factores no observables especificos de cada pais. Ademas, la significancia
estadistica con errores estandar robustos agrupados por pais indica que el resultado persiste
aun corrigiendo por posibles heterocedasticidades y correlaciones seriales dentro de cada
panel nacional. En suma, la asociacion identificada —donde una mejor posicion ciclica del
PIB reduce la pobreza— muestra ser robusta a distintas pruebas, otorgando confianza en la
fiabilidad de este efecto. Este patréon coincide con lo encontrado en apartados previos para
variables de volatilidad macroecondomica (como la inflacion y el empleo precario),
consolidando la evidencia de que las fluctuaciones economicas de corto plazo tienen

impactos reales sobre el bienestar de los hogares vulnerables.

Desde el punto de vista conceptual, estos hallazgos concuerdan con los mecanismos teéricos
y la evidencia previa sobre como los ciclos econdmicos afectan a los pobres. En fases de
expansion, la mayor demanda de trabajo y la mejora de los ingresos tienden a reducir la
pobreza, dado que mas personas consiguen empleo o aumentan sus remuneraciones. Por el
contrario, en recesiones o crisis, se producen severas disrupciones econdémicas que golpean
principalmente a los sectores mas vulnerables, elevando el desempleo y reduciendo los
ingresos de los hogares de menores recursos. Estudios empiricos han documentado estas
dinamicas: por ejemplo, Baldacci y otros (2002) encuentran que las crisis financieras generan
aumentos significativos de la pobreza de forma inmediata, y Nikoloski (2011) muestra que
las crisis bancarias o monetarias elevan tanto la incidencia como la profundidad de la pobreza
en el corto plazo. Asimismo, Agénor (2001) destaca que los shocks macroecondomicos
adversos incrementan la pobreza, efecto que puede verse amplificado dependiendo de la
posicién ciclica inicial y la magnitud de la caida del PIB. En el contexto latinoamericano,
caracterizado historicamente por ciclos econémicos pronunciados, estos resultados empiricos
reafirman la importancia de mitigar las fluctuaciones: una mayor estabilidad
macroecondmica contribuye efectivamente a proteger a la poblacion pobre durante las
desaceleraciones y les permite beneficiarse mas del crecimiento en las expansiones. De
hecho, la alta volatilidad macroecondémica observada en muchos paises en desarrollo —
producto de shocks externos, politicas inconsistentes o instituciones débiles— ha sido
sefialada como factor que dificulta el crecimiento sostenido y agrava la desigualdad y la
pobreza. Nuestros hallazgos se alinean con esta vision, enfatizando que, junto con el

crecimiento econémico y la reduccion de la desigualdad, la estabilidad del ciclo economico
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emerge como un pilar fundamental para la disminucion de la pobreza. En consecuencia, las
politicas orientadas a suavizar los ciclos econdmicos (evitando caidas pronunciadas del PIB)
y a manejar contraciclicamente la economia podrian tener un impacto positivo directo en la
reduccion de la pobreza, complementando las estrategias de largo plazo basadas en el
crecimiento inclusivo y la mejora distributiva. Por ultimo, el mantenimiento del efecto
significativo del ciclo del PIB incluso al incluir los controles principales sugiere que el ciclo
econdmico actiia como un determinante adicional y no sustituible de la pobreza: maximizar
los beneficios del crecimiento para los mas pobres no solo requiere crecer mas y con equidad,

sino también crecer de manera estable, minimizando los costos sociales de la volatilidad.
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7. CONCLUSION

Los resultados obtenidos en esta tesis permiten extraer diversas conclusiones relevantes en
torno a la relacion entre pobreza y la volatilidad macroecondémica en América Latina durante

el periodo 2000-2024.

Un aporte de esta investigacion corresponde al analisis de la volatilidad macroeconémica. En
particular, se observa que la inflacion, el empleo precario y el ciclo econdémico medido a
través del componente ciclico del PIB real ejercen efectos claros sobre la pobreza. Las
expansiones ciclicas contribuyen a reducir la incidencia de la pobreza, mientras que las fases
recesivas tienden a incrementarla. Este hallazgo es coherente con lo sefialado por autores
como Agénor (2005) y Ravallion (2011), quienes destacan que la estabilidad
macroeconémica es un factor clave para resguardar a los hogares pobres frente a crisis y
fluctuaciones adversas. Ademas, la evidencia empirica confirma que la volatilidad tiende a
amplificar los retrocesos en bienestar durante periodos de crisis, limitando la capacidad de

los hogares para sostener las mejoras alcanzadas en etapas de crecimiento.

Finalmente, los resultados de esta tesis sugieren que la reduccion sostenible de la pobreza en
América Latina requiere de una estrategia integral basada en tres pilares: crecimiento
econdmico sostenido, disminucion de la desigualdad y mayor estabilidad macroecondmica.
El crecimiento inclusivo no solo depende de aumentar el ingreso promedio, sino también de
distribuir de forma mas equitativa los frutos del desarrollo y de proteger a los hogares mas
vulnerables de las fluctuaciones del ciclo econdmico. En este marco, la coordinacion entre
politicas de crecimiento, politicas redistributivas y politicas macroecondmicas
estabilizadoras aparece como el camino mas efectivo para alcanzar avances duraderos en la

reduccion de la pobreza en la region.

En suma, esta investigacion contribuye al debate académico y de politica ptblica al mostrar
que la pobreza en América Latina no solo es sensible al crecimiento y a la desigualdad, sino
también a la dindmica ciclica de la economia. El desafio de los proximos afios radica en
consolidar un modelo de desarrollo que logre articular estos tres elementos de manera
coherente, de modo que los avances en reduccion de la pobreza no sean transitorios, sino

sostenibles en el tiempo.
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ANEXO N°1

Siguiendo la metodologia propuesta por Ravallion y Chen (1997), se incluye un ajuste por
errores de medicion en las variables explicativas. Esto se debe a errores de medicion,
diferencias metodologicas, o cobertura. Es por esto, que se incluye un ajuste por error de

medicion en las variables explicativas.

log p;y = log i, + vy,

(a)
log gi: = log g, + &t (b)
logve;; = logve;j; + T (¢)

En donde las variables en el lado izquierdo de cada ecuacion corresponden a las variables
observadas, las cuales representan una aproximacién basada en encuestas o cuentas
nacionales. Luego, se despeja cada variable real en (a), (b) y (c), y se reemplazan en la

ecuacion (4).
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