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1. Introduccion

El mandato constitucional del Banco de México de procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda
nacional se fundamenta en los costos sociales y econdmicos asociados con periodos inflacionarios. Entre dichos
costos figuran los efectos adversos de una inflacion alta y volatil sobre los ingresos laborales de los hogares y
sobre la pobreza. Se ha documentado que en América Latina las crisis econdmicas de las décadas de 1980y 1990
estuvieron acompafiadas de importantes procesos inflacionarios y, en consecuencia, de disminuciones en los
ingresos laborales reales (ver, por ejemplo, Cardoso, 1992). Dado que la principal fuente de ingresos de los
hogares en las economias emergentes y en proceso de desarrollo proviene del trabajo (Fields et al., 2003 y Fields
2004), lainflacién podria exacerbar la pobreza (ver Ferreira et al., 2010 para el caso de Brasil; Ferreira & Ravallion,
2008 para Brasil, India y China y también en estudios con datos panel a nivel pais; Easterly & Fischer, 2001 y
Martinez Trigueros, 1998). Las familias de menores ingresos son mas vulnerables a los procesos inflacionarios
porque tienen menores fuentes de ingresos y carecen de acceso al sistema financiero formal. En muchas
ocasiones los ingresos de estos hogares apenas alcanzan para cubrir las necesidades minimas, por lo que
pequefias disminuciones en los ingresos pueden causar serios problemas en la economia del hogar. Este
Recuadro analiza los efectos de la inflacidn sobre la pobreza laboral urbana en México durante el periodo de
1994 a 2019.}

2. Datos

La Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) se utiliza generalmente para medir la pobreza
en México, ya que contiene informacidn tanto monetaria como no monetaria del ingreso total de los hogares.?
Los datos del Censo de Poblacién y Vivienda también se utilizan en el andlisis de la pobreza en México.? Sin
embargo, la ENIGH y el Censo contienen datos de baja frecuencia.* Por su parte, la Encuesta Nacional de Empleo
Urbano (ENEU) y la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE), brindan informacion detallada sobre los
ingresos laborales de los miembros de los hogares con frecuencia trimestral. Dado que el objetivo de este
Recuadro es estudiar la pobreza y la inflacidn a lo largo del ciclo econdmico, se utilizan datos de la ENEU y la
ENOE para medir la pobreza laboral. La ENEU incluye informacidn Unicamente a nivel urbano. Con el fin de que
los datos sean homogéneos y comparables a través del tiempo, se incluye informacién de las mismas zonas
urbanas alo largo de todo el periodo de estudio. Tanto la ENEU como la ENOE contienen Unicamente informacién
sobre ingresos laborales. Si bien esta es una desventaja, estimar la pobreza usando Unicamente el ingreso laboral
es relevante por varias razones: 1) en general, las personas de menores ingresos en los paises en desarrollo

1 Como consecuencia de la contingencia sanitaria por la pandemia de 2020, INEGI sustituyd la ENOE con la Encuesta Telefénica de Ocupacion y Empleo
(ETOE) en el segundo trimestre de 2020. Esta encuesta cuenta con Unicamente el 10 % de la muestra original. La reduccién en la muestra no permite
hacer analisis desagregado a nivel ciudad. En los trimestres subsecuentes, el tamafio de muestra fue aumentando gradualmente. En el tercer trimestre
de 2021, el tamafio de muestra todavia no habia alcanzado el nivel previo a la pandemia.

2 Elingreso monetario incluye ingresos laborales, remesas, otras transferencias de los hogares, alquileres, transferencias del gobierno y otras categorias.

3 Por ejemplo, Hanson (2007) utiliza los Censos de 1990 y 2000, mientras que Cortés et al. (2003), Valero-Gil & Valero (2008), y Gofii, Lopez & Servén
(2006) calculan estadisticas de pobreza con datos de la ENIGH.

4 La ENIGH generalmente se lleva a cabo cada dos afios, lo que dificulta el andlisis de la pobreza a lo largo de los ciclos econémicos y reduce la cantidad
de datos disponibles necesarios para este estudio.
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obtienen pocos ingresos de fuentes distintas al empleo; 2) el ingreso laboral juega un papel importante en la
movilidad social (Fields, 2004); 3) a pesar del aumento de las transferencias del gobierno a los hogares de
menores ingresos en los ultimos afios, puede argumentarse que la Unica forma de aumentar los ingresos de los
hogares de manera sostenida es incrementando los ingresos laborales.®

Ademas de los datos de pobreza laboral, en el andlisis también se utilizé informacidn sobre actividad econédmica
e inflacion. Los datos del PIB a nivel estatal y los datos de inflacién a nivel de ciudad provienen del INEGI. Los
datos del PIB a nivel estatal para el periodo de estudio solo estan disponibles con frecuencia anual. Por lo tanto,
las series de PIB se trimestralizan para realizar las regresiones con datos de frecuencia trimestral.®

El periodo de anadlisis va desde el primer trimestre de 1994 hasta el cuarto trimestre de 2019. Los datos provienen
de la ENEU desde 1994 hasta el cuarto trimestre de 2004. A partir de 2005 la ENEU fue reemplazada por la ENOE.
Ambas encuestas fueron disefiadas para obtener informacién del mercado laboral y se realizaron
trimestralmente a nivel de hogares. Sin embargo, hubo diferencias metodoldgicas y cambios en los cuestionarios
que requieren ajustes para que los datos sean comparables.’

3. Medicion de la Pobreza Laboral

La pobreza laboral es el porcentaje de habitantes de una ciudad que vive en hogares en los que el ingreso laboral
real per capita es inferior al valor real de la canasta basica de alimentos definida por el Consejo Nacional de
Evaluacién de la Politica de Desarrollo Social (CONEVAL). El ingreso per cdpita del hogar se calcula como la suma
del ingreso laboral de todos los miembros del hogar dividido por el nimero de personas en el hogar. Los ingresos
nominales se deflactan utilizando el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). El afio base es 2008. Asi,
se considera que un hogar se encuentra por debajo de la linea de pobreza si su ingreso laboral per capita mensual
es menor a MXN 949.50 en pesos de 2008. Cabe sefialar que los resultados de este estudio son similares si se
escogen distintos umbrales de pobreza.

4. Analisis Descriptivo

La Grdfica 1 presenta la variaciéon anual de la tasa de pobreza y del PIB en México de 1989 a 2019. Muestra
disminuciones anuales similares del PIB en las crisis de 1995 y de 2009 (8.6% y 7.8%, respectivamente). Sin
embargo, la tasa de pobreza aumentd considerablemente mas en 1995 que en 2009 (49.7 vs. 21.2%, en los
trimestres de mayor contraccion econémica durante cada crisis). Ademas, la tasa de pobreza crecié durante un
periodo de tiempo mas largo y a un ritmo mayor en 1995 que en 2009, después del punto de mdxima variacion
anual.

5 Fields (varios trabajos), Alcaraz & Nakashima (2013) y Hanson (2007), entre otros, han utilizado los ingresos laborales en su analisis de la pobreza. Mas
aun, el Consejo Nacional de Evaluacién de la Politica de Desarrollo Social (CONEVAL) publica series de pobreza laboral que las obtiene de la misma fuente
de datos que este Recuadro.

6 Se trimestralizan las series de PIB estatal mediante una interpolacion lineal.

7 Por ejemplo, a lo largo del periodo de estudio, INEGI agrego o eliminé varias ciudades de la muestra, en este andlisis se incluyen a las ciudades que
permanecen en la muestra de manera continua. Los detalles de la homogenizacién entre la ENEU y la ENOE implementados en este Recuadro se pueden
consultar en Alcaraz & Nakashima, (2013).
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Grafica 1
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*El eje de la derecha muestra la escala invertida.

1 PIB real a precios de 2013. Pobreza promedio de las ciudades de la

muestra utilizada en este trabajo. Los datos sobre pobreza provienen de la

muestra utilizada en este estudio.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.
La evolucidn de la inflacidén podria explicar este patrdn del PIB y de la tasa de pobreza. La Grafica 2 muestra la
evolucién de la inflacidn y la tasa de pobreza desde 1989 hasta 2019. La caida del PIB en las crisis de 1995 y 2009
fue similar. No obstante el comportamiento de la inflaciéon fue muy diferente entre las dos crisis. En la crisis de
1995, la inflacién anual alcanzd su punto mas alto de 48.7% en el cuarto trimestre de ese afio. Por el contrario,
en la crisis de 2009, el aumento de la inflacion fue mucho menor. Esta evidencia preliminar sugiere que la
inflacion parece ser un factor que tiene efectos sobre la pobreza en México. Ademas, esta importante variacién

a lo largo del periodo de estudio contribuye a mejorar la estimacién de las regresiones.
Grafica 2
INPC y Tasa de Pobreza Laboral"

Variacion anual en por ciento

100 1 Inicio de la Inicio de la
crisis de crisis de
1995 2009
75 1
50 A1
INPC
—— Pobreza
25 +
0 ’/A‘VM i A
25T+ T T T T T T T T T T T T
DO N MW N 0O oMWYW OO NS O N O
I aasss888888888 88
™ = A H e HdH AN AN AN AN NN NN NN N NN

1 Pobreza promedio de las ciudades de la muestra utilizada en este
trabajo. Los datos sobre pobreza provienen de la muestra utilizada en este
estudio.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de M éxico e INEGI.

Parailustrar mejor esta relacion entre inflacién y pobreza, el Grafico 3 presenta una comparacién de la evolucion
del PIB, la inflacidn y la tasa de pobreza laboral en las dos crisis. La evolucion del PIB fue similar en ambas crisis.
En contraste, el INPC y la tasa de pobreza siguieron trayectorias diferentes durante ambas crisis. En la crisis de
1995, el INPC registré un aumento acumulado de aproximadamente 110% en los diez trimestres posteriores al
inicio de la crisis, mientras que la tasa de pobreza mostré un aumento de aproximadamente 98% en los primeros
siete trimestres. En contraste, en la crisis de 2009 el INPC aumentd aproximadamente un 5% en los cuatro
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trimestres posteriores al inicio de la crisis, y |la tasa de pobreza alcanzé un incremento anual maximo del 13% en
un periodo similar.

Grafica 3
Comparacion de las crisis de 1995 y 2009: PIB, INPC
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1 Pobreza promedio de las ciudades de la muestra utilizada en este
trabajo.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México e INEGI.

5. Modelo Econométrico

Los datos de pobreza laboral utilizados en este Recuadro presentan variacion de tiempo y, debido a que México
es un pais grande y heterogéneo, también presentan variacidn regional. Para aprovechar las caracteristicas de
los datos y controlar por heterogeneidad invariante en el tiempo observada y no observada entre ciudades, que
podria estar correlacionada con la pobreza y la inflacidn, se estima un modelo de efectos fijos a nivel de ciudad.®
El cambio en la tasa de pobreza por ciudad en el tiempo es la variable dependiente y la inflacién por ciudad y el
crecimiento del PIB regional son variables independientes. También se incluyen las tendencias de tiempo de la
ciudad. Los errores estandar se agrupan a nivel de ciudad. Como se observa en las estadisticas descriptivas,
durante el periodo de estudio México atraveso etapas de altos niveles de inflacidn, con una evidente correlacién
positiva entre inflacion y pobreza, seguidas de periodos de inflacidn baja y estable. Como esto podria sugerir una
relacién no lineal entre las variables de interés, se incluye un término cuadratico de la variable de inflacidn
(modelo no lineal). La siguiente ecuacidn muestra el modelo estimado en este estudio:®

AlnPob;; = y,AININPC;; + y,AInINPC? ;. + y3AInPIB;; + yattrend; + m; + u;;
Donde:
i t Ciudad y tiempo;
Pob;; es la tasa de pobreza en la ciudad i tiempo t;
INPC;; es el indice de precios en la ciudad i tiempo t;
PIB;; es el PIB del estado en que se encuentra la ciudad i;
ttrend; es una tendencia de tiempo por ciudad; y

m; es el efecto fijo por ciudad.

8 Una estrategia de identificacion similar ha sido utilizada en otros estudios sobre inflacién y pobreza (ver, por ejemplo, Ferreira et al., 2010 y Ravallion &
Datt, 1996); estos estudios, sin embargo, analizaron sélo los efectos lineales.

9 Esta es una especificacion de uso comun (ver, por ejemplo, Ravallion & Datt, 1999 y Ravallion, 2006) y simplifica la interpretacion de los coeficientes.
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A es cambio respecto al mismo trimestre del afio anterior, por lo tanto la variable AInINPC;; es la inflacién anual
y AlnPIB;; es la tasa de crecimiento anual del PIB de un estado en particular.

Las columnas 1 a 5 de la Tabla 1 presentan cinco regresiones con el cambio anual en la tasa de pobreza como
variable dependiente. Los controles se agregan secuencialmente. La especificacion bdsica (columna 1) incluye
Unicamente la inflacién y los efectos fijos por ciudad. En regresiones subsecuentes, se agrega el término
cuadratico de inflacién, una tendencia general y una tendencia de ciudad. Los resultados muestran varias
caracteristicas interesantes. Primero, la inflacién aumenta la tasa de pobreza, este efecto que es robusto a
diferentes especificaciones. En particular, la columna (1) indica que un aumento de 1 punto porcentual en la
inflacién se encuentra asociado con un crecimiento de la tasa de pobreza de aproximadamente 0.9%.

Tabla 1
Regresion panel de efectos fijos, variable dependiente tasa de pobreza laboral

Cambio en la tasa pobreza ( AlnPob)

(1) (2) (3) (4) (5)
Inflacién 0.910%*** 0.520%*** 0.740%** 0.835%** 0.841%**
(0.0575) (0.0452) (0.0478) (0.0549) (0.0548)
Inflacion al cuadrado 1.331*** 1.220%** 1.1217%** 1.113%**
(0.0807) (0.0776) (0.0704) (0.0721)
AlnPIB -0.559*** -0.569***
(0.143) (0.140)
Tendencia por estado Si
Tendencia general 0.001%** 0.001%**
(0.0001) (0.0001)
Efectos fijos por ciudad Si Si Si Si Si
Observaciones 2864 2776 2776 2776 2776
R-cuadrada 0.187 0.424 0.441 0.45 0.458
Numero de ciudades 28 28 28 28 28

Errores estandar entre paréntesis

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Nota: Datos trimestrales. Ciudades incluidas: Acapulco, Aguascalientes, Campeche,
Chihuahua, Colima, Cuernavaca, Culiacdn, Durango, Guadalajara, Hermosillo, Ledn,
Mérida, Ciudad de México (Distrito Federal), Monterrey, Morelia, Oaxaca, Puebla,
Querétaro, Saltillo, San Luis Potosi, Tampico, Tepic, Tijuana, Toluca, Tuxtla Gutiérrez,
Veracrugz, Villahermosa, y Zacatecas.

Fuente: Elaboracidn propia con informacidn del INEGI.

La especificacion de la columna 2 también muestra un efecto positivo de la inflacién sobre la pobreza y presenta
un aumento importante en la R cuadrada lo que sugiere la relevancia de incluir el término cuadratico de la
variable inflacion. Los principales resultados son robustos a la inclusién de diversos controles: tendencia general
(columna 3), PIB por entidad federativa (columna 4), y en lugar de tendencia general, la inclusion de una
tendencia por entidad federativa (columna 5).

Con el fin de analizar los efectos de la inflacidén sobre el comportamiento de la tasa de pobreza a diferentes
niveles de inflacién en el modelo no lineal, la Grafica 4 presenta la funcién cuadratica de inflacion de la
especificacion de la columna 5:

AlnPob;; = 0.84 * AlnINPC;, + 1.11 = AlnINPC?;,

El modelo no lineal sugiere que mientras mayor es la inflacidn, esta provoca incrementos cada vez mayores en
la tasa de pobreza. Por ejemplo, si la inflacion pasa de 3 a 4%, entonces la tasa de pobreza aumenta en 0.92%.
Por otra parte, si la inflacion sube del 40 a 41%, entonces la tasa de pobreza aumenta en 1.74%.
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Grafica 4
Efectos de la inflacion sobre la pobreza laboral
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Nota: Los resultados del modelo no lineal provienen del coeficiente de la
inflacié n de la regresion (5) presentados en la Tabla 1
Fuente: Elaboracién propia.

Otro resultado importante es que la elasticidad de pobreza a cambios en el PIB estatal. Un aumento de un punto
porcentual en el PIB estatal reduce la pobreza en 0.57%. Esto resalta la importancia del crecimiento econémico
en la reduccién de la pobreza.

6. Conclusiones

Los resultados de este Recuadro sugieren que la inflacién es un determinante importante de la pobreza. Estos
resultados refuerzan la importancia de mantener bajos los niveles de inflacién en México. De hecho, el empleo
informal de muchas familias mexicanas, con bajos ingresos y sin acceso a crédito (ver, por ejemplo, Alcaraz,
Chiquiar & Ramos Francia, 2011), las hace especialmente vulnerables a los aumentos de precios.

La estabilidad macroecondmica no puede darse por sentada en México ni en ningln otro pais. Existen ejemplos
de paises en América Latina que, después de haber alcanzado cierta estabilidad macroecondmica a principios de
la década pasada, volvieron a experimentar severos episodios inflacionarios y elevada volatilidad financiera
(Bolafos, 2018; Rocha, 2019 y World Bank, 2018). Un entorno de inflacidn baja y estable se logra a través de un
periodo sostenido de disciplina fiscal y una politica monetaria prudente que busque consolidar un entorno de
estabilidad de precios. De esta manera, el Banco de México al enfocarse en la consecucion de su mandato
constitucional contribuye a evitar los costos sociales y econédmicos asociados con procesos inflacionarios y, en
ultima instancia, en mejorar el bienestar de la poblacidn, principalmente de aquella con menores ingresos.
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