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Abstract 

We analyze the effects of macroeconomic fluctuations, as well as episodes of financial instability 

and inflation, on inequality indicators in Chile for the period 1960-2014. For this purpose measures 

of income inequality are constructed from data from the Survey of Employment and Unemployment 

of the Universidad de Chile. To identify events of banking and inflationary crises we used indicators 

defined by Carmen M. Reinhart and Kenneth Rogoff. Furthermore, to determine the business cycle 

and employment fluctuations we use the Gerhart Bry and Charlotte Boschan algorithm. The 

relationship between episodes of crisis and fluctuations on levels of inequality are estimated from an 

event study, finding that they are related to fluctuations in inequality. In addition, we perform 

econometric estimates where inequality indicators relate to different macroeconomic variables and 

educational performance. The main conclusions are that banking and inflation crises, as well as 

periods of severe cyclical contractions, tend to increase the levels of inequality in Chile. Our results 

show that achieving levels of macro-financial stability in the economy contributes not only to sustain 

growing levels of average income per capita, but also to avoid negative effects on equity. 
 

 

Resumen 

En el presente documento se analizan los efectos de las fluctuaciones macroeconómicas, así como 

episodios de inestabilidad financiera e inflacionaria, sobre indicadores de desigualdad en Chile, para 

el período 1960-2014. Para este propósito se construyen medidas de desigualdad de ingresos a partir 

de los datos provenientes de la Encuesta de Ocupación y Desocupación de la Universidad de Chile. 

Para identificar eventos de crisis bancarias e inflacionarias se utilizan los indicadores definidos por 

Carmen M. Reinhart y Kenneth Rogoff. Por otra parte, para determinar los eventos de caída y auge 

del ciclo económico chileno se utilizan indicadores para identificar ciclos de actividad y del empleo 

estimados con el algoritmo de Gerhart Bry y Charlotte Boschan. La relación entre los distintos 

episodios de crisis y fluctuaciones sobre los niveles de desigualdad se estima a partir de un estudio 

de eventos, donde encontramos que ellos inciden en los distintos indicadores de desigualdad. 

Adicionalmente, realizamos estimaciones econométricas, donde indicadores de desigualdad se 

relacionan con distintas variables macroeconómicas y de desempeño educacional. Las principales 

conclusiones son que, las crisis bancarias e inflacionarias, así como períodos de contracción severa 

del ciclo, tienden a aumentar los niveles de desigualdad en Chile, tanto para el estudio de eventos 

como controlando por otras variables macroeconómicas. Nuestros resultados dan cuenta de que 

alcanzar niveles de estabilidad macrofinanciera en la economía contribuye no solo a mantener 
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niveles de ingreso promedio per cápita más estables y crecientes, sino también a evitar efectos 

negativos en la equidad. 
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1. Introducción 

En Chile, las investigaciones relativas a los determinantes de la desigualdad tradicionalmente 
se han enfocado en el mercado laboral, en aspectos demográficos, y la incidencia de distintas 
políticas sociales sobre los niveles de desigualdad, entre otros. En este trabajo nos focalizamos 
en el efecto de episodios de inestabilidad macroeconómica y financiera, tales como crisis 
bancarias, inflacionarias y fluctuaciones macroeconómicas, sobre la desigualdad de ingresos. 
Conocer esta relación nos puede ayudar a entender mejor el rol que cumplen las políticas 
monetarias y fiscales para suavizar los ciclos económicos y para mitigar los episodios de 
crisis. En la medida en que los efectos de las crisis y fluctuaciones económicas sean relevantes, 
se puede deducir que propender a la estabilidad macrofinanciera no es un objetivo que sea 
incongruente con lograr o mantener niveles mayores de equidad.3  

Comprender las causas que explican las desigualdades de ingresos es particularmente 
importante considerando que los países de América Latina, especialmente Chile, concentran 
los niveles de desigualdades socioeconómicas más altas y persistentes a nivel mundial. Sobre 
esto, Dabla-Norris et al. (2015) analizando 159 economías avanzadas y emergentes, 
encuentran que, a mayor concentración de la riqueza, menor es el crecimiento de un país. Los 
autores muestran que si aumenta la participación de los ingresos del 20% más rico, entonces 
el crecimiento del PIB disminuye en el mediano plazo. Por el contrario, un aumento de la 
participación en los ingresos del 20% más pobre se asocia a un mayor crecimiento del PIB en 
el mediano plazo. Esto plantea que las desigualdades extremas no solo suponen un riesgo para 
la convivencia social de los países, sino que constituyen también un problema 
macroeconómico que afecta la productividad y, por tanto, el progreso de las naciones.   

Existe una vasta literatura sobre los mecanismos económicos que conllevan a una mejora en 
los niveles de equidad de ingresos. Por la general, el énfasis consiste en analizar las causas que 
explican la reducción de la brecha salarial entre trabajadores calificados y poco calificados, las 
cuales pueden tener una naturaleza diversa. La evidencia a menudo cita las reformas 
estructurales, aumentos del gasto social, la disminución de los retornos salariales por 
escolaridad o experiencia laboral y a políticas macroeconómicas sólidas como los principales 
factores que contribuyen en la disminución de las desigualdades. Sobre esto, Cornia (2012), 
concluye que la reciente disminución en las desigualdades de ingresos observada en los países 
de Latinoamérica se debió a políticas macroeconómicas más equitativas, entre ellas: reformas 
tributarias progresivas, mayor gasto social, reformas al mercado laboral, entre otras. De forma 
más detallada, Tsounta y Osueke (2014), a través de un análisis econométrico, encuentran que 
el buen diseño de políticas públicas explica la mitad de la reducción de la desigualdad en la 
última década para América Latina. Específicamente, muestran que el mayor gasto público en 
educación terciaría explicó alrededor de un cuarto de la caída de la desigualdad. 
Complementariamente, Azevedo et al. (2013a), analizando 15 países de América Latina entre 
1995 y el 2000, encuentran que la caída en los retornos por habilidad, tanto educacionales 
como por experiencia laboral, ha sido el principal factor que explica la disminución reciente 
en la desigualdad medida a través de los ingresos laborales.       

En cuanto al rol específico que juegan las instituciones para disminuir las desigualdades vía 
redistribución de ingresos, los autores Ostry, Berg y Tsangarides (2014), utilizando los datos 
de desigualdad de Solt (2009), reportan que las sociedades más desiguales tienden a 
redistribuir más. Entre los países de la OCDE de mayores ingresos, se observan mayores 
niveles de redistribución, mejorando los niveles de equidad. Por el contrario, esta relación no 
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se da en los países que no son miembros de la OCDE. Además, los países que tienen menores 
desigualdades netas (después de impuestos) presentan un crecimiento más rápido y 
duradero, para un nivel determinado de redistribución. Por último, la redistribución 
generalmente tiene un impacto benigno en el crecimiento, salvo algunos casos extremos 
donde puede haber efectos negativos. Sobre el efecto de la redistribución en la desigualdad de 
ingresos en países de Latinoamérica, Azevedo, Inchauste y Sanfelice (2013b), analizan 14 
países de la región y muestran que la principal causa de la disminución en los niveles de 
desigualdad durante la década del 2000 se explicó por los ingresos provenientes del trabajo. 
En efecto, a través de estimaciones microeconométricas, encuentran que el 54% de la caída de 
las desigualdades de ingresos, medida a través del Gini, se explicó por el crecimiento de los 
ingresos del trabajo. Por otra parte, estiman que el efecto de la redistribución sólo explicó un 
21% de la caída de las desigualdades de ingresos en dicho período.       

Para complementar los avances reportados en entender los mecanismos que explican el 
comportamiento de las desigualdades, el énfasis de esta investigación es identificar los 
fenómenos a nivel macroeconómico que acentúan la desigualdad. Sobre esta línea de 
investigación, la evidencia muestra que episodios de crisis económicas, de distinta naturaleza, 
por lo general tienen efectos nocivos en los niveles de equidad. De hecho, Bordo y Meissner 
(2011 y 2012) analizan 16 economías desarrolladas con datos desde 1880 hasta el 2000. Ellos 
reportan que aquellos episodios de crisis financieras anteriores a 1913 y posteriores a la 
Segunda Guerra Mundial provocaron incrementos significativos en la desigualdad. Sin 
embargo, durante la Gran Depresión de 1930, la desigualdad de ingresos se redujo a través de 
mayores salarios reales y por una caída abrupta en la participación de los mayores ingresos. 
Por otra parte, Atkinson y Morelli (2011) analizando 25 economías desarrolladas entre 1900 
y el 2000, intentan responder cuál es la relación entre las crisis financieras y los incrementos 
en las desigualdades de ingresos, para entender qué fenómeno causa al otro. Ellos encuentran 
que, para la mayoría de las crisis, los aumentos en la desigualdad se anticipan a dichos 
episodios, y la ocurrencia de dichos eventos acentúa las desigualdades.  

El foco que ponemos sobre el impacto de fluctuaciones macroeconómicas y la inflación sobre 
la desigualdad tiene relación con estudios previos en la literatura. Por un lado, se ha buscado 
vincular crecimiento económico y desigualdad, donde Sarel (1997) encuentra que mayores 
tasas de crecimiento, nivel de ingreso e inversión, contribuyen a disminuir la desigualdad, 
pero no encuentra efectos asociados a la inflación. Existe una extensa literatura relativa al 
efecto de la desigualdad sobre el crecimiento, donde los efectos encontrados han sido 
diversos; ver, por ejemplo, Forbes (2000) y De Gregorio y Lee (2004). Relativo a la relación 
entre inestabilidad inflacionaria, populismo y desigualdad, especialmente en Latinoamérica, 
un texto clásico es Dornbusch y Edwards (1991). Aunque no lo cita directamente, la relación 
que ellos destacan, basada en argumentos de economía política, se puede ver formalizado en 
Albanesi (2007).  Bulíř (2001) también encuentra una relación entre crisis inflacionarias y 
desigualdad, particularmente relativo al efecto negativo sobre equidad de episodios 
hiperinflacionarios. 

El presente documento busca centrar parte de este debate para el caso de Chile, 
específicamente evaluando la relación entre desigualdad, y episodios de crisis bancarias, 
inflacionarias, así como fluctuaciones macroeconómicas en general, durante el período 1960-
2014. Para este propósito se construyen medidas de desigualdad de ingresos a partir de los 
datos provenientes de la Encuesta de Ocupación y Desocupación (2011) de la Universidad de 
Chile (EOD). La gran ventaja de esta fuente de información es que provee información 
continua desde 1957, con el costo de que solo cubre el Gran Santiago. Por ello contrastamos 
algunos de los resultados con fuentes alternativas de información que son a nivel nacional.  
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Para identificar eventos de crisis bancarias e inflacionarias se utilizan los indicadores 
descritos por Reinhart y Rogoff (2010). Por otra parte, para determinar los eventos de caída y 
auge del ciclo económico chileno se utilizan indicadores para caracterizar los ciclos de 
actividad y del empleo, estimados con el algoritmo Bry-Boschan (1971). Para analizar la 
relación entre los distintos episodios de crisis y fluctuaciones sobre los niveles de 
desigualdad, se realiza un estudio de eventos donde se determina cuánto inciden estos 
episodios puntuales en los distintos indicadores de desigualdad. Adicionalmente, para evaluar 
la robustez de los resultados descriptivos, realizamos estimaciones econométricas utilizando 
el coeficiente de Gini y controlando por distintas fluctuaciones macroeconómicas.  

Entre los principales hallazgos, se obtiene que, para el estudio de eventos, las crisis bancarias 
tienden a aumentar los niveles de desigualdad, medidos a través del Gini, entre un 5,2 y un 
11,3% promedio, al quinto año de iniciarse los episodios. En cambio, para las crisis 
inflacionarias resulta más volátil su impacto en los niveles de inequidad y, en promedio, 
transcurridos cinco años de dichos episodios, la desigualdad converge a sus niveles iniciales. 
Respecto de los niveles de desigualdad evaluados en las distintas fases del ciclo de actividad, 
se obtiene que los episodios de caída del ciclo ocurridos antes de 1990 generaron un 
incremento en la desigualdad; en cambio, las caídas del ciclo posteriores al 90, en promedio 
mantuvieron estables los niveles de inequidad. Para los episodios de auge o boom del ciclo de 
actividad, se observa que estos mantienen estables los niveles de desigualdad. No obstante, 
estos episodios muestran distintas trayectorias para la desigualdad condicionales al boom 
específico. Por ejemplo, para los eventos anteriores a 1990, hay un aumento de la desigualdad 
en los primeros años para luego volver a converger a los niveles iniciales del boom. Para los 
eventos del ciclo del empleo, encontramos que, en los episodios en que aumenta la tasa de 
desempleo, anteriores al 2000, se generaron incrementos significativos en la desigualdad. Sin 
embargo, para los eventos de caída de la tasa de desempleo, su impacto en la desigualdad es 
más disperso, encontrándose mejoras y pérdidas en equidad.   

Por último, sobre los resultados de las estimaciones econométricas, obtenemos que las crisis 
bancarias e inflacionarias tienden a incrementar en 3 puntos el Gini, donde el indicador de 
crisis bancarias presenta un coeficiente más estable y estadísticamente significativo, 
controlando por distintas variables observables. En cambio, el coeficiente de crisis 
inflacionaria resulta estadísticamente significativo solo para algunas estimaciones. Con 
respecto a los regresores que representan los ciclos de actividad y del empleo, estos dan 
cuenta de que, a mayor crecimiento y mayor tasa de desempleo, los niveles de desigualdad 
aumentan. Sin embargo, esta relación crece a tasa decreciente.  

A continuación, el documento se estructura de la siguiente manera. En la sección 2 se describe 
cómo se construyen distintas medidas de desigualdad para Chile a partir de la EOD, se 
analizan los indicadores estimados, y se comparan los resultados con otras fuentes (CASEN4, 
ESI-NESI5, OECD6 y Solt). En general, se obtiene que las medidas de desigualdad estimadas a 
partir de la EOD resultan adecuadas para determinar la evolución a largo plazo de la 
desigualdad en Chile. La sección 3 presenta los indicadores de crisis bancarias e inflacionarias 
descritos por Reinhart y Rogoff (2010), destacando la relación entre dichos eventos y los 
indicadores de desigualdad para Chile. En la sección 4 se explica cómo se construyen los 
indicadores para evaluar las fluctuaciones macroeconómicas de los ciclos de actividad y del 
empleo en Chile, estimadas con el algoritmo Bry-Boschan; luego se analiza el comportamiento 
de las medidas de desigualdad en los episodios de auge y caída de dichos ciclos. En la sección 
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Encuesta de Caracterización Socioeconómica Nacional, Ministerio de Desarrollo Social, Gobierno de Chile. 
5
 Encuesta Suplementaria de Ingresos y Nueva Encuesta Suplementaria de Ingresos, del Instituto Nacional de Estadísticas (INE). 

6
 Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico. 



    

 

4 

 

5 se presentan estimaciones econométricas donde se evalúan los determinantes de la 
desigualdad en Chile, a partir de las fluctuaciones macroeconómicas, indicadores de 
educación, precios relativos claves, como el tipo de cambio real y los salarios reales, entre 
otros. La sección 6 contiene algunas reflexiones finales, concluyendo que alcanzar grados 
relevantes de estabilidad macroeconómica y financiera no solo es coherente con alcanzar 
mayores niveles de equidad, sino que además facilita su logro. 

2. Evolución de la Desigualdad en Chile 

Para recolectar datos de desigualdad en Chile, se utiliza la Encuesta de Ocupación y 
Desocupación (EOD) realizada por el Centro de Microdatos del Departamento de Economía de 
la Universidad de Chile. Esta encuesta es la más antigua en registrar información de los 
ingresos de las personas en Chile, pues presenta registros desde 1956 a la fecha. Es de 
frecuencia trimestral, recopila información sobre el mercado laboral y es representativa del 
Gran Santiago. La EOD se aplica a hogares escogidos aleatoriamente en base a una selección 
de viviendas. En esta encuesta, cada individuo responde el cuestionario en relación a sí mismo 
y respecto de cada uno de los miembros de su hogar.  

La primera EOD en el Gran Santiago fue realizada por el Instituto de Economía de la 
Universidad de Chile en octubre de 1956. Esta encuesta se repitió en junio de 1957, junio de 
1958, marzo y junio de 1959 y, a partir de 1960, se empezó a realizar trimestralmente (marzo, 
junio, septiembre y diciembre). La EOD de octubre de 1956 tuvo un tamaño muestral de 2.330 
hogares y fue encuestado el 98,2% de la muestra (2.289 casos). En 1983, se redujo el número 
de encuestas en un 10%, límite máximo para mantener la comparabilidad; desde entonces el 
número de encuestas al que se aspira es de 3.060 unidades. La EOD ha aplicado prácticamente 
el mismo cuestionario a lo largo de sus más de 50 años de vida, lo que representa una 
fortaleza para fines de comparabilidad.  

Con respecto a las series de ingresos, la encuesta contempla las siguientes: sueldos y salarios; 
especies y regalías; ingresos de actividades independientes; jubilaciones y montepíos; y otros 
ingresos. Como se puede apreciar, la EOD recoge principalmente los ingresos del trabajo; por 
esta razón, las medidas de desigualdad que utilizaremos serán las basadas en dichos ingresos.  

La unidad de análisis tradicional para estudiar la desigualdad económica de una sociedad es el 
hogar, debido a que las decisiones de consumo se toman al interior de este y están 
condicionadas por su composición demográfica y su estructura social. Con el objeto de llevar a 
cabo comparaciones coherentes de las variaciones en la desigualdad de los ingresos, se 
construyeron dos medidas de ingresos. La primera es el Ingreso Total del Hogar, que 
corresponde a la suma de los ingresos totales de todos los miembros del hogar. La segunda 
medida es el Ingreso Per Cápita, el que muestra cómo se divide el Ingreso Total del Hogar por 
el número de integrantes que dependen de dichos ingresos. La evidencia revela que, en Chile, 
los hogares de menores ingresos suelen tener un mayor número de integrantes que aquellos 
con ingresos más altos, por lo que la medida de Ingreso Per Cápita conduce a indicadores de 
desigualdad más precisos. 

En el gráfico 1 a continuación, se presenta el coeficiente de Gini medido con el Ingreso Total 
del Hogar (panel de la izquierda) y por el Ingreso Per Cápita (panel de la derecha). El área 
sombreada corresponde al intervalo de confianza para cada Gini, respectivamente, al 95%, 
estimado por un proceso Bootstrap. Para construir el Gini se utiliza la EOD de junio de cada 
año, desde 1957 hasta el 2014. Del gráfico se desprende que los niveles de desigualdad 
medidos a través del coeficiente de Gini tomando el Ingreso Total del Hogar, son inferiores al 
Gini medido con el Ingreso Per Cápita. De hecho, para el Gini Total, el promedio de 1957-2014 
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es de 50,3; en cambio para el Gini Per Cápita, es de 51,9. Esto confirma el punto de que los 
hogares de menores ingresos presentan mayor número de integrantes que los hogares de 
altos ingresos. Además, la trayectoria de ambas medidas es similar, lo que le da robustez para 
su interpretación como indicador de desigualdad para Chile.  

Gráfico 1. Gini Ingreso Total y Per Cápita para Chile 
  (1957 – 2014) 

A. Gini Ingreso Total del Hogar 

 

B. Gini Ingreso Per Cápita 

 

Fuente: Elaboración propia en base a la EOD, U. de Chile. La línea negra corresponde al Gini y el área sombreada corresponde al 
intervalo de confianza al 95% estimado por un proceso Bootstrap con 100 repeticiones por encuesta. 

Adicionalmente, al comparar el Gini estimado a partir de la EOD con la serie de Gini Bruto de 
Solt para el período 1968-2011, encontramos similitudes significativas. Por otra parte, tanto 
al comparar nuestra serie de Gini con el Gini oficial estimado con la CASEN7 para el período 
1990-2011, como al compararlo con el Gini estimado por la OECD entre el 2006 y el 2011, 
nuevamente existen similitudes estadísticamente significativas. Por último, al comparar 
nuestra medida de desigualdad con el Gini estimado con la ESI-NESI para el período 1990-
2011, encontramos diferencias, siendo mayor nuestro indicador. Sobre este punto, Friedman 
y Hoffman (2013), explican por qué los indicadores de desigualdades estimados con los datos 
de la ESI-NESI tienden a ser menores que los estimados con la CASEN. La razón es que los 
provenientes de la ESI-NESI capturan una muestra menos representativa de individuos de 
mayores ingresos. La comparación de nuestro coeficiente de Gini estimado con otras fuentes 
se puede observar en el Anexo, gráfico A1. 

La técnica de Bootstrapping, utilizada en el gráfico 1, consiste en extraer submuestras para 
cada encuesta EOD de junio, tomando 100 repeticiones por encuesta para estimar el Gini. Este 
proceso nos permite estimar la varianza estadística del Gini a partir de una muestra 
poblacional, de la cual se puede hacer contraste de hipótesis; con esto es posible construir 
intervalos de confianza para el indicador de desigualdad. En esta ocasión, el área sombreada 
representa un intervalo de confianza de 95% utilizando esta técnica. Con este ejercicio es 
posible verificar si las diferencias entre los indicadores de desigualdad de los diferentes años 
resultan estadísticamente significativas.  

Utilizando el intervalo de confianza al 95% destacado con el área sombreada, es posible 
concluir que para la década del 50 y principios de los 60 las diferencias que experimentan los 
Gini no resultan estadísticamente significativas, dado que las medidas de desigualdad no 
presentan un salto que sobresalga a las áreas grises. No obstante, los indicadores de 
desigualdad de fines de los 60 son estadísticamente mayores que los de principios de la 
misma década. Análogamente, entre 1972 y 1973 hay una mejora estadísticamente 
significativa en los niveles de equidad, período donde se presentan los menores niveles de 
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 El Gini de la CASEN y de la ESI-NESI reportado en Anexo, es igual al estimado por Friedman y Hofman (2013). 
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desigualdad de toda la serie. A fines de los 70 hay un incremento significativo de la 
desigualdad, que supera los registros históricos previos. A mediados de los 80 nuevamente se 
presenta un incremento significativo adicional en la desigualdad, el cual asciende hasta llegar 
a su máximo histórico en 1987 con un Gini promedio por sobre los 60 puntos. Posteriormente, 
en los 90, se observa una mejora significativa en los niveles de equidad, en que el Gini 
promedio se establece en torno a los 52,5 puntos. En los 2000, la desigualdad presenta una 
mayor volatilidad: para el Ingreso Total del Hogar, el Gini promedio fue de 50,5 puntos y, para 
el Ingreso Per Cápita, fue de 53,1. Los datos más actuales revelan que en la punta hay una 
mejora marginal en los niveles de desigualdad, donde para el Ingreso Total, el Gini promedio 
entre el 2010 y el 2014 es de 46,9 y, para el Ingreso Per Cápita, es de 48,8. 

Estos datos son coherentes con los reportados por Larrañaga (1999) y Ruiz-Tagle (1999). 
Para una mayor referencia, este último autor profundiza sobre el contexto histórico del país y 
las respectivas políticas públicas ejecutadas para cada una de las décadas analizadas. Al 
diagnóstico anterior es necesario añadir que, a pesar de que las medidas de desigualdad para 
Chile han variado y a comienzos de la última década presentan una leve mejora, al 
compararnos con el resto de los países de la OCDE nuestro desempeño resulta lamentable, 
dado que según cifras de la misma institución el promedio del Gini medido con el Ingreso 
Total del Hogar para los países de la OCDE para el 2011, es de 31 puntos, y para Chile, según la 
misma fuente, el Gini es de 52 puntos para el mismo año. Dicho de otro modo, Chile es 68% 
más desigual que el promedio de los países de la OCDE.  

Adicionalmente, utilizando la EOD, se construyen indicadores alternativos de desigualdad, 
entre ellos: la razón entre los percentiles 99, 95 y 90 sobre el percentil 10 de ingresos y la 
participación del 1, 5 y 10% de mayores ingresos sobre los ingresos totales. A continuación, 
en el gráfico 2 se presenta la razón entre los distintos percentiles. De este se desprende que la 
razón entre el percentil 99 y el percentil 10 es, en promedio, para toda la muestra, 30 veces 
mayor medida con el Ingreso Total (panel de la izquierda) y 34 veces mayor medida con el 
Ingreso Per Cápita (panel de la derecha). Esto significa que el 1% de mayores ingresos gana en 
promedio 30 veces más que el 10% de menores ingresos. En cuanto al percentil 95, este es en 
promedio 15 veces mayor que el percentil 10 medido con el Ingreso Total y medido con el 
Ingreso Per Cápita resulta 16 veces mayor. Por último, el percentil 90 es en promedio 10 
veces mayor que el percentil 10, para ambas medidas de ingresos. 

Gráfico 2. Razón Percentiles Ingreso Total y Per Cápita para Chile 
(1957 – 2014) 

A. Razón Percentiles Ingreso Total del Hogar 
 

B. Razón Percentiles Ingreso Per Cápita 

 

Fuente: Elaboración propia en base a EOD, U. de Chile. 

De estas medidas de desigualdad a través de la razón entre los percentiles, se observa que 
mantienen un comportamiento similar al del coeficiente Gini, pues en la década del 60 y a 
principios de los 70 (hasta 1974-75), estas medidas reportan los menores niveles de 
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desigualdad de la muestra. Por el contrario, en el período de dictadura militar (septiembre de 
1973 a marzo de 1990), se encuentran los mayores niveles de desigualdad, donde el peor 
desempeño ocurre nuevamente en el año 1987, donde el 1% de mayores ingresos ganaba en 
promedio 60 veces más que el 10% de menores ingresos. Luego del retorno a la democracia y 
hasta la fecha, hay una leve mejora en este ratio respecto del período de dictadura. Sin 
embargo, para los tres ratios analizados, los promedios entre 1990 y 2014 resultan mayores 
que los promedios históricos. 

La última medida de desigualdad estimada es la Participación del 1, 5 y 10% de los mayores 
ingresos sobre los ingresos totales, medida con el Ingreso Total y el Ingreso Per Cápita. En el 
gráfico 3 se puede observar que, para el Ingreso Total (panel izquierdo), el 10% de mayores 
ingresos posee en promedio el 40% del total de los ingresos; análogamente, para el Ingreso 
Per Cápita, el 10% de mayores ingresos posee un 43%. El 5% de mayores ingresos gana en 
promedio el 27% de todos los ingresos medido con el Ingreso Total y un 30% medido con el 
Ingreso Per Cápita. Por último, el 1% de mayores ingresos posee en promedio un 10% de los 
ingresos totales, estimados con el Ingreso Total, y al estimarlo con el Ingreso Per Cápita esta 
cifra asciende a 12%. Análogamente, este indicador presenta una trayectoria similar al 
coeficiente de Gini y al ratio entre percentiles. 

Gráfico 3. Porcentaje de Participación en el Ingreso Total y Per Cápita para Chile 
(1957 – 2014) 

A. Porcentaje de Participación Ingreso Total del Hogar 

 

B. Porcentaje de Participación Ingreso Per Cápita 

 

Fuente: Elaboración propia en base a EOD, U. de Chile. 

Estas cifras de la participación de los mayores ingresos sobre los ingresos totales son 
coherentes con las reportadas por Sanhueza y Mayer (2011), quienes utilizan la misma fuente. 
Al comparar nuestros indicadores de la participación de los mayores ingresos con otras 
fuentes, encontramos grandes similitudes con las obtenidas utilizando la CASEN en el período 
1990-2011. Esto mismo sucede al compararnos con la serie de Solt, de participación en los 
ingresos del 1% más rico sobre los ingresos totales para el período 1968-2011. Sin embargo, 
al compararnos con los resultados de la ESI-NESI para el mismo período, esta última fuente 
nuevamente reporta un menor nivel para las tres medidas de participación. Si bien ya 
explicamos la fuente de estas diferencias entre la ESI-NESI y la CASEN, es relevante destacar 
lo reportado por Fairfield y Jorratt (2014), ellos estiman que el porcentaje de participación del 
1% más rico con datos provenientes del Servicio de Impuestos Internos (SII) para Chile, entre 
el 2005 al 2009, fue entre un 15 y un 22%, similar al nuestro estimado con la EOD que, para el 
mismo período utilizando el Ingreso Per Cápita, fue de un 15%. La comparación con las otras 
fuentes se puede observar en el Anexo, gráfico A2. 

Es importante señalar que la mayoría de los indicadores de desigualdad estimados a partir de 
las distintas encuestas tienden a subestimar los niveles efectivos de desigualdad; esto se debe 
principalmente a la dificultad que plantea recopilar datos entre las personas de mayores 
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ingresos. Se estima que, para el 5% de mayores ingresos hacia arriba, lo reportado por las 
encuestas de hogares en dichos segmentos no resulta representativo, por lo que resulta difícil 
realizar estimaciones robustas de indicadores de desigualdad. Es por este motivo que han 
surgido nuevas fuentes de información que han complementado las investigaciones sobre las 
desigualdades de ingresos, entre ellos, Alvaredo, Atkinson, Piketty y Saez (2013), elaboraron 
“The World Top Income Database”. Con esta fuente, distintos autores: Atkinson y Piketty 
(2007, 2010) y Atkinson, Piketty y Saez (2011), entre otros, han revelado que, en general, al 
incorporar datos más fidedignos de los ingresos de los más ricos, la desigualdad tiende a 
aumentar. En efecto, Piketty y Saez (2006), muestran que la participación del 1% de mayores 
ingresos sobre el total de ingresos en Estados Unidos, Inglaterra y Canadá ha aumentado en 
los años recientes. Para el caso de Chile, López, Figueroa y Gutiérrez (2013) estiman 
indicadores de desigualdad utilizando la metodología de Piketty y Saez (2003). Los autores 
ocupan datos del SII que incluye a los estratos más ricos de la población. Además, cuantifican 
las utilidades retenidas agregándolas a los ingresos que declaran los grupos de mayor 
participación, para así poder medir la participación efectiva. Entre sus principales resultados, 
obtienen que, al incluir las ganancias del capital (y sin incluir utilidades retenidas), la 
participación del 1% de mayores ingresos, promedio 2005-2010, fue de 30,5%.  

Al contrastar los resultados de López, Figueroa y Gutiérrez con los obtenidos en esta 
investigación utilizando la EOD, encontramos que la participación de mayores ingresos es 
menor: para el mismo período (2005-2010), la participación del 1% de mayores ingresos 
resulta de 11% medida con el Ingreso Total y de 14% medida con el Ingreso Per Cápita. A su 
vez, los autores estiman que el Gini corregido promedio 2005-2010 es de 63 puntos. 
Análogamente, el Gini de nuestras estimaciones utilizando los datos de la EOD y para el mismo 
período, con el Ingreso Total es de 49 y con el Ingreso Per Cápita es de 52. A pesar de que las 
medidas de desigualdad que estiman los autores son representativas de todo Chile y las que 
reportamos en esta investigación son solo representativas del Gran Santiago, se desprende 
que los indicadores de desigualdad estimados con la EOD tienden a subestimar los niveles de 
inequidad. Sin embargo, el principal sustento para utilizar estos indicadores lo constituyen 
sus registros históricos, lo que nos permite analizar con mayor detalle cómo se comporta la 
desigualdad frente a distintos eventos de crisis bancaria o inflacionaria y su respuesta en las 
distintas fases del ciclo económico. 

3. Desigualdad en Períodos de Crisis Bancaria e Inflacionaria 

¿Cómo se comporta la desigualdad durante períodos de crisis? En esta sección identificamos 
los períodos de crisis a partir de la tipología de Reinhart y Rogoff (2010) (RR). Los autores 
identifican cinco tipos distintos de crisis: crisis bancaria, crisis inflacionaria, caída en la bolsa, 
crisis cambiaria, crisis de deuda soberana interna y crisis de deuda soberana externa. 
Cruzando estos datos con los indicadores de desigualdad estimados a partir de la EOD, 
descritos en la sección anterior, más las series de tasas de crecimiento del PIB anual y las 
tasas de inflación anual provenientes del BCCh, se construye una base que contempla 
información entre los años 1950 y 2014.  

De los cinco tipos distintos de crisis, nos enfocaremos puntualmente en cómo impactan las 
crisis bancarias e inflacionarias en los indicadores de desigualdad. Utilizando los indicadores 
de RR para Chile y acotando la muestra de 1960 a 2014, se obtienen períodos de tiempo en los 
cuales acontecieron eventos de crisis bancarias e inflacionarias, estas se presentan a 
continuación en la tabla 1. 
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Tabla 1. Períodos de Crisis 
  Crisis bancaria Crisis inflacionaria 

1° [1976 - 1977] [1962 - 1965] 

2° [1982 – 1984] [1968 - 1980] 

3° 
 

[1982] 

4° 
 

[1985] 

5°   [1990 - 1991] 

En el gráfico 4, se destaca con las áreas en gris los períodos de crisis bancaria (panel 
izquierdo), y los períodos de crisis inflacionaria (panel derecho). En el Anexo, gráfico A3, se 
presenta el resto de los indicadores de RR para Chile, que identifican: crisis cambiarias, caídas 
en la bolsa y crisis de la deuda soberana externa. 

Gráfico 4. Identificación de Crisis Bancarias e Inflacionarias en Chile según RR 
(1950 – 2014) 

  

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de RR, EH-Clio Lab PUC y BCCh. En sombreado los períodos de crisis. 

Para ilustrar la incidencia de estos dos tipos de crisis, se utilizan los años de inicio de cada 
crisis y se analiza cómo se comportan el crecimiento del PIB anual, la tasa de inflación anual y 
las dos medidas de desigualdad (Gini Ingreso Total y Gini Ingreso Per cápita). Luego, se 
muestran las trayectorias de estas series para cinco períodos previos al comienzo y cinco 
posteriores a cada crisis. A continuación, se realiza este ejercicio para las crisis bancarias e 
inflacionarias. 

3.1. Desigualdades en períodos de crisis bancaria en Chile 

Por crisis bancaria, los autores definen dos tipos de eventos: (1) las corridas bancarias que 
llevan al cierre, fusión o absorción por parte del sector público de una o más instituciones 
financieras; y (2) de no haber corridas bancarias, al cierre, fusión, adquisición, o asistencia a 
gran escala del gobierno a una institución financiera importante (o grupo de instituciones), 
que marca el inicio de una serie de resultados similares para otras instituciones financieras. 
Es importante destacar que los episodios de crisis bancaria que identifican para Chile, 
coinciden con los eventos de crisis bancarias sistémicas definidas por Leaven y Valencia 
(2012). En el gráfico 5, se analizan el PIB, la inflación y las medidas de desigualdad en 
períodos de crisis bancaria.  

Del gráfico a continuación, se observa que el crecimiento del PIB, al comenzar las crisis, cae de 
5 a menos 3,5% promedio; luego, al tercer año de iniciada la crisis, el PIB en promedio 
converge a sus niveles iniciales de t-5. La inflación presenta una caída abrupta en su 
crecimiento. Recordemos que los dos períodos de crisis bancaria analizados se iniciaron en 
1976 y en 1982, y que ambos episodios estuvieron caracterizados por ser períodos 
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hiperinflacionarios, por lo cual cabe esperar que la trayectoria de la inflación converja a 
niveles inferiores.  

Gráfico 5. Crecimiento y Desigualdad para Chile en Período de Crisis Bancaria 

 

 

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de crisis de RR, a datos del BCCh y de la EOD, U. 
de Chile. La línea negra corresponde al promedio y el área sombreada cubre entre el percentil 25 
y el 75 de los datos. 

El hallazgo relevante surge al evaluar el impacto de las crisis bancarias en las medidas de 
desigualdad. En el gráfico 5, en los paneles de la derecha, se aprecia que ambas medidas de 
desigualdad aumentan tras el comienzo de las crisis. El Gini Ingreso Total, al quinto año del 
inicio de las crisis, aumenta en promedio un 5,2%; de manera más significativa, mientras el 
Gini Per Cápita aumenta en un 11,3% en promedio. 

3.2. Desigualdades en períodos de crisis inflacionaria en Chile 

Los autores definen crisis inflacionaria como aquellos eventos en los cuales la tasa de inflación 
es igual o superior al 20% anual. También examinan, aparte, los casos más extremos en los 
que la inflación supera el 40% anual. Para ilustrar el efecto de las crisis inflacionarias en el 
crecimiento de la inflación y en las medidas de desigualdad, se realiza el mismo ejercicio 
anterior. De forma análoga, se presenta el gráfico 6. 

Del gráfico, se analiza el PIB, la inflación y las medidas de desigualdad en períodos de crisis 
inflacionaria. Se observa que el crecimiento del PIB, al comenzar las crisis, aumenta en 
promedio de 3,8 a 7%. Sin embargo, al quinto año de transcurridas las crisis, el PIB en 
promedio converge a sus niveles iniciales en t. La inflación, en tanto, presenta una gran 
volatilidad, a pesar de lo cual se observa que, tras iniciarse las crisis, la inflación presenta una 
trayectoria a la baja; de hecho, al quinto año de transcurridas las crisis, la inflación cae 31% en 
promedio. 

Respecto de las medidas de desigualdad, se observa una mayor volatilidad en sus trayectorias 
en torno a los periodos de crisis inflacionaria. Además, una vez iniciadas las crisis, ambas 
medidas de desigualdad presentan una trayectoria similar. Se observa un estancamiento en 
sus niveles de desigualdad para los primeros dos años desde el inicio de las crisis. Luego, se 
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aprecia una caída en el tercer año y finalmente los indicadores de desigualdad presentan un 
aumento, retornando a niveles similares a los del inicio de las crisis. 

Gráfico 6. Crecimiento y Desigualdad para Chile en Períodos de Crisis Inflacionaria 

 

 

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de crisis de RR, a datos del BCCh y de la EOD, U. 
de Chile. La línea negra corresponde al promedio y el área sombreada cubre entre el percentil 25 
y el 75 de los datos. 

4. Desigualdad en Períodos de Fluctuaciones Macroeconómicas 

Una alternativa para definir fluctuaciones macroeconómicas es identificar los ciclos 
económicos utilizando la metodología de Bry y Boschan (1971) (BBQ). Esta técnica consiste 
en la aplicación sucesiva de un algoritmo de identificación de puntos de quiebre a una 
secuencia de series filtradas, con el grado de suavidad evolucionando de mayor a menor. Con 
esto, es posible identificar puntos de inflexión y ciclos para una determinada serie. En este 
caso, utilizamos las series de PIB Real (fuente: BCCh empalmada con datos de  EH Clio Lab8) 
para caracterizar ciclos de actividad y la Tasa de Desempleo (elaboración propia en base a 
datos de la EOD) para definir los ciclos del empleo. Aplicando el algoritmo BBQ a ambas series 
obtenemos variables dicotómicas que identifican los períodos de caída del ciclo y los períodos 
de auge del ciclo. Los resultados obtenidos para identificar ciclos de actividad y del empleo 
con la técnica BBQ para Chile coinciden con estimaciones realizadas utilizando otras técnicas 
con las mismas series, como por ejemplo la del filtro Hodrick-Prescott (1980) o la del filtro 
Band-pass. A continuación analizamos los efectos de los ciclos de actividad y del empleo sobre 
los indicadores de desigualdad.  

4.1. Desigualdades a lo largo del ciclo de actividad en Chile 

Utilizando la serie PIB Real, aplicamos el algoritmo BBQ para definir los ciclos de actividad. En 
el gráfico 7, se presentan dos paneles que muestran el crecimiento del PIB real en variación 
anual desde 1950 hasta el 2014. En el panel de la izquierda se identifican, con las áreas 
sombreadas en gris, los períodos de caída del ciclo de actividad y en el de la derecha los 
períodos de auge del ciclo de actividad.  

                                                           
8
 Para más detalle, ver Díaz, Lüders y Wagner (2010). 
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Gráfico 7. Identificación de Caída y Auge del Ciclo de Actividad en Chile según Alg. BBQ 
(1950 – 2014) 

  
Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de caída/auge del ciclo de actividad según algoritmo BBQ, datos de EH-
Clio Lab PUC y BCCh. En sombreado los períodos de caída y auge. 

Para Chile, al aplicar el algoritmo BBQ sobre la serie del PIB Real, se logra identificar los 
siguientes períodos de interés: 

Tabla 2. Períodos de Caída y Auge del Ciclo de Actividad 
  Períodos de Caída Períodos de Auge  

1° [1964 - 1965] [1966 - 1971] 

2° [1972 – 1975] [1976 - 1981] 

3° [1982 – 1983] [1984 - 1998] 

4° [1999] [2000 - 2008] 

5° [2009] [2010 - 2012] 

Una vez ya identificados los puntos de inflexión que determinan los períodos de inicio y 
término de las caídas y los auges del ciclo de actividad, analizamos la relación entre las 
medidas de desigualdad estimadas a partir de los datos de la EOD, y su comportamiento en los 
distintos episodios de interés. 

Utilizando los años de inicio para cada uno de los cinco períodos de auge y caída del ciclo, se 
analiza cómo se comportan las dos medidas de desigualdad (Gini Ingreso Total y Gini Ingreso 
Per Cápita), en dichos períodos por separado. Para ilustrar esta relación, se realiza un 
ejercicio práctico: se fijan las medidas de desigualdad en 100 al comienzo de cada uno de los 
cinco ciclos de auge y caída identificados. Luego, se muestran las trayectorias de estas series 
para cinco períodos previos al comienzo de las caídas y auges, y para cinco períodos 
posteriores a dichos eventos. En el gráfico 8 se presenta este ejercicio. En los paneles de la 
izquierda, se presenta la relación entre los periodos de caídas del ciclo y el Gini medido con el 
Ingreso Total (panel de arriba), y con el Gini medido con el Ingreso Per Cápita (panel de 
abajo). Los paneles de la derecha son equivalentes, pero para los períodos de auge del ciclo de 
actividad. 

Del siguiente gráfico se aprecia que, para los períodos de caída del ciclo de actividad, las dos 
medidas de desigualdad, en el quinto año posterior al episodio de 1964, aumentan en un 9%. 
Durante la crisis de 1972 la desigualdad aumentó de forma aún más abrupta: el Gini Total, en 
el quinto año posterior a dicha caída del ciclo, aumentó en más de un 20% y el Gini Per Cápita 
aumentó en casi un 15%. Para la caída del ciclo que coincidió con la crisis de la deuda (1982), 
al quinto año el Gini Total aumentó en un 11% y el Gini Per Cápita aumentó en un 14%. Por el 
contrario, en las caídas del ciclo recientes, de 1999 y 2009, las desigualdades disminuyeron 
entre un 5 y un 7% al cabo de los últimos años de que se tiene registro. 
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Gráfico 8. Desigualdad en Períodos de Caída y Auge del Ciclo de Actividad en Chile 
 

 
 

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de caída/auge según algoritmo BBQ y datos de desigualdad de la EOD. 

Para el caso de los períodos de auge del ciclo de actividad, presentados en el gráfico 8 a la 
derecha, se observa que transcurridos cinco años desde el comienzo de los episodios de auge, 
las desigualdades retornan a sus niveles iniciales, cuestión que no se da tras los períodos de 
caída del ciclo. La única excepción a esta trayectoria de las desigualdades es el caso del evento 
de 1976: el Gini Per Cápita aumentó al quinto año de iniciarse el episodio en un 9%. Por otra 
parte, se destaca que, para el evento del auge de 1984, ambas desigualdades, al tercer año de 
iniciarse el episodio, aumentaron en un 10% promedio, retornando a sus niveles iniciales al 
quinto año. El evento del auge del 2000 mantuvo los niveles de desigualdad relativamente 
estables, en cambio el ciclo más reciente del 2010, al tercer año el Gini Total aumento en un 
9% y el Gini Per Cápita en un 3%. 

Otras variables de interés para expresar niveles de desigualdad son la participación del 1% de 
mayores ingresos sobre el total de ingresos y la razón entre el percentil 99 y el 10 
(P(99)/P(10)) de los ingresos. En el siguiente gráfico 9, se realiza el mismo ejercicio pero 
controlando por estos indicadores de desigualdad en períodos de caída y auge del ciclo de 
actividad. Para construir ambas medidas, se utiliza el Ingreso Total. 

En el panel de la izquierda del gráfico 9 se aprecia que, para los períodos de caída del ciclo de 
1974, 1972 y 1982, al cabo del quinto año del inicio de cada episodio, aumentó la 
participación del 1% de mayores ingresos en 11, 34 y 17%, respectivamente. Para los mismos 
períodos, al observar la trayectoria de la razón de percentiles, se observan aumentos de 28, 56 
y 101%, respectivamente. Por otra parte, para las caídas del ciclo más recientes, de 1999 y 
2009, se observa que la participación y la razón de percentiles al finalizar sus trayectorias 
convergen a sus niveles iniciales o inferiores. En especial para la caída del ciclo de 1999, se 
observa que al cabo del quinto año la participación del 1% de mayores ingresos cae en un 7% 
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y la razón de percentiles disminuye en un 33%. Para los períodos de auge del ciclo, se observa 
que ambas medidas de desigualdad convergen con distintas trayectorias a sus niveles iniciales 
una vez transcurridos cinco años desde el inicio de cada episodio. 

Gráfico 9. Participación y Razón de Percentiles de Ingresos en Caídas y Auge del Ciclo de 
Actividad en Chile 

  

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de crisis/auge según algoritmo BBQ y datos de desigualdad de la EOD. 

4.2. Desigualdades a lo largo del ciclo del empleo en Chile 

Análogo a lo anterior, utilizando la serie de la Tasa de Desempleo, aplicamos el algoritmo BBQ 
para definir los ciclos. En el gráfico 10, se muestra la evolución de la Tasa de Desempleo y en 
sombreado los eventos de caída del ciclo (menor desempleo) y de auge (mayor desempleo).  

Gráfico 10. Identificación de Caída y Auge del Ciclo del Empleo en Chile según Alg. BBQ 
(1957 – 2014) 

  

Fuente: Elaboración propia en base a datos de la EOD. Para identificar caída/auge del ciclo de empleo se utiliza algoritmo 
BBQ. En sombreado, los períodos de caída y auge. 
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Al aplicar el algoritmo BBQ sobre a la Tasa de Desempleo, se logra identificar los siguientes 
períodos de interés: 

Tabla 3. Períodos de Caída y Auge del Ciclo del Empleo 
  Períodos de Caída Períodos de Auge  

1° [1970 - 1972] [1965 - 1969] 

2° [1977 – 1980] [1973 - 1976] 

3° [1986 – 1992] [1981 - 1983] 

4° [2001 – 2006] [1997 - 2000] 

5° [2010 – 2014] [2007 - 2009] 

Análogamente, replicamos el ejercicio de la subsección anterior para analizar la relación entre 
las medidas de desigualdad estimadas a partir de los datos de la EOD, y su comportamiento en 
los distintos períodos caída y auge del ciclo del empleo en Chile. 

En los paneles de la izquierda del gráfico 11 a continuación, se aprecia que, para los períodos 
de caída del ciclo del empleo que corresponden a los eventos de menores tasas de desempleo, 
las dos medidas de desigualdad del Gini (Ingreso Total y Per Cápita), para el episodio de 1970, 
disminuyeron en un 9% promedio. De igual forma, para la caída del 2001, el Gini Total 
disminuyó en un 5% promedio y el Gini Per Cápita en un 3% promedio. Para el evento de 
caída del ciclo del empleo de 1977, los niveles de desigualdad se mantuvieron relativamente 
estables. Sin embargo, para los eventos de 1986 y 2010, los niveles de desigualdad 
aumentaron un 7% promedio para el Gini Total y un 2% promedio para Gini Per Cápita. 

Gráfico 11. Desigualdad en Períodos de Caída y Auge del Ciclo del Empleo en Chile 

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de caída/auge según algoritmo BBQ y datos de desigualdad de la EOD. 

En el caso de los períodos de auge del ciclo del empleo donde aumentó de forma drástica la 
tasa de desempleo, se puede observar en el gráfico 11 a la derecha que, para la mayoría de los 
episodios previos al 2000, aumentaron los niveles de desigualdad, destacando el episodio de 
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1973, donde el Gini Total aumentó un 13% y el Gini Per Cápita un 7% promedio. Sin embargo, 
para el episodio del 2007, si bien los dos primeros años transcurridos desde el comienzo del 
evento ambas desigualdad aumentaron en promedio un 5%, hacia adelante los indicadores 
disminuyen hasta al quinto año en un 5% promedio.  

Para dar mayor robustez a los resultados obtenidos analizando el comportamiento del Gini 
durante los episodios del ciclo del empleo en Chile, replicamos el ejercicio utilizando  otras 
variables relevantes para expresar niveles de desigualdad, esta son: la participación del 1% de 
mayores ingresos sobre el total de ingresos y la razón entre el percentil 99 y el 10 
(P(99)/P(10)) de los ingresos. En el gráfico 12, se realiza el mismo ejercicio pero controlando 
por estos indicadores de desigualdad en períodos de caída y auge del ciclo del empleo.  

En el panel de la izquierda del gráfico 12 se aprecia que, para los períodos de caída del ciclo 
del empleo, las dos medidas de desigualdad (participación del 1% de mayores ingresos y el 
ratio entre percentiles 99/10), presentan resultados similares a los obtenidos analizando el 
Gini. En efecto, para el episodio de 1970, ambas medidas disminuyeron en un 20% promedio. 
Igualmente, para el episodio del 2001, ambos indicadores disminuyeron 8% en promedio. 
Para la caída del ciclo del empleo de 1977, ambos indicadores se mantuvieron estables. No 
obstante, para los eventos restantes de 1986 y 2010, ambas medidas aumentaron más del 
10% en promedio. 

Gráfico 12. Participación y Razón de Percentiles de Ingresos en Caídas y Auge del Ciclo 
del Empleo en Chile 

    

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de crisis/auge según algoritmo BBQ y datos de desigualdad de la EOD. 

Por último, al analizar estas dos medidas durante los períodos de auge del empleo, 
encontramos trayectorias similares a las obtenidas con el Gini presentadas anteriormente. De 
hecho, del gráfico 12 a la derecha, se observa nuevamente que, para la mayoría de los 
episodios previos al 2000, aumentaron los niveles de desigualdad, destacando el episodio de 
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1973, donde la participación del 1% de mayores ingresos aumentó 24% y el ratio de 
percentiles también aumentó, en un 47% en promedio. Sin embargo, para el episodio del 
2007, una vez trascurridos cinco años desde el comienzo de los episodios, ambos indicadores 
disminuyeron un 5% en promedio.  

5. Desigualdad y Variables Macroeconómicas: Estimación y Resultados 

Los resultados antes expuestos son esencialmente univariados, es decir, se vincula la 
evolución de la desigualdad con un episodio de crisis o con episodios del ciclo económico 
únicos. Sin embargo, es evidente que muchas variables están ajustándose en dichos períodos 
de crisis. Para entender la forma como estas distintas fluctuaciones pueden afectar la 
desigualdad, en esta sección realizamos distintas estimaciones de regresión lineal con el fin de 
evaluar el impacto de diversas variables macroeconómicas sobre los niveles de desigualdad. 

Para este propósito, utilizamos como variable dependiente el Gini del Ingreso Total, estimado 
a partir de los datos de la EOD. Para las variables de control, se utilizan: indicadores de crisis 
bancarias e inflacionarias de RR (toman el valor 1 si hay crisis), tasa de inflación anual 
(fuente: BCCh), variable interactiva entre crisis inflacionaria y tasa de inflación anual, 
logaritmo del tipo de cambio real (fuente: BCCh), logaritmo de salarios reales (construido a 
partir del índice de remuneraciones mensuales del INE), cobertura de educación terciaria 
(razón entre cobertura de educación superior y población de jóvenes entre 18 y 24 años, serie 
extraída del Mineduc9), indicador de desigualdades educacionales (es la desviación estándar 
de la cobertura en educación terciaria estimada a partir de la EOD) y el ingreso de los 
trabajadores calificados sobre los no calificados (estimado a partir de la EOD). Las series de 
inflación, TCR, IREM y Cobertura de Educación Terciaria se empalman con los datos de EH 
Clio Lab para completar la ventana de datos entre 1957 y 2014. 

La tabla 4 resume el resultado de todas las estimaciones realizadas. En ella se observa que las 
desigualdades de ingresos aumentan en los períodos de crisis bancaria. El efecto resulta 
estadísticamente significativo, y su coeficiente revela que en períodos de crisis bancaria el 
Gini aumenta sobre 3 puntos, con una desviación estándar en torno a 0,8. Por otra parte, el 
indicador de crisis inflacionaria también aumenta el coeficiente de Gini; su coeficiente resulta 
estadísticamente significativo para la mayoría de los casos; este revela que en períodos de 
crisis inflacionaria el Gini aumenta entre 2 y 3 puntos con una desviación estándar de 1,2 en 
promedio. 

La tasa de inflación tiende a aumentar la desigualdad, pero al interactuar dicha variable con el 
indicador de crisis inflacionarias el resultado es negativo, lo que implica que la interacción 
disminuye las inequidades. Esto significa que por cada unidad de incremento en la tasa de 
inflación con respecto a su media, se pronostica un incremento en la desigualdad entre 0,15 y 
0,25 puntos. Con respecto al efecto interactivo, puede afirmarse que en períodos de crisis 
inflacionaria se produce una disminución del efecto que ejerce la tasa de inflación sobre la 
desigualdad en torno a la misma magnitud. El comportamiento de la inflación sobre la 
desigualdad estimado, es coherente con Albanesi (2007), quien presenta evidencia empírica 
de la correlación positiva existente entre el Gini y la inflación para 51 países desarrollados e 
industrializados. Basada en esta evidencia, la autora desarrolla un modelo donde existe un 
proceso de determinación de la política de gobierno basado en un juego de negociación. El 
equilibrio de este modelo relaciona positivamente los niveles de desigualdad de ingresos con 
la inflación, debido a la vulnerabilidad que provoca la mayor inflación, especialmente en los 
hogares de bajos ingresos. Adicionalmente, Bulíř (2001), analizando una muestra de 75 países 

                                                           
9
 Ministerio de Educación, Gobierno de Chile. 
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entre los años 1970-1991, encuentra  que el impacto positivo de la inflación en la desigualdad 
de ingresos no es lineal. Para el caso de una reducción de la inflación desde niveles 
hiperinflacionarios, la desigualdad de ingresos medido a través del Gini tiende a disminuir 
significativamente. Sin embargo, una vez ya estabilizado los precios en un cierto rango, 
reducciones adicionales de la inflación generan mejoras marginales en la desigualdad.    

Tabla 4. Impacto de Crisis Bancarias e Inflacionarias en la Desigualdad de Ingresos  
  Gini Ingreso Total 
  (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 
Crisis bancarias 3,724*** 3,567*** 3,567*** 3,988*** 1,979** 3,433*** 1,769* 1,883** 

(0,712) (0,820) (0,824) (0,695) (0,899) (0,604) (0,903) (0,827) 

Crisis inflacionarias 0,758 3,906*** 3,714*** 1,062 3,942*** 1,569 2,571* 0,948 

(1,289) (1,209) (1,317) (2,754) (1,193) (1,468) (1,327) (1,444) 

Tasa de inflación 0,164 0,249*** 0,238** 0,182 0,256*** 0,108 0,183** 0,0828 
(0,107) (0,0813) (0,0926) (0,177) (0,0689) (0,0998) (0,0718) (0,0769) 

Crisis inf.  tasa de inflación -0,176 -0,253*** -0,243*** -0,193 -0,259*** -0,105 -0,190*** -0,0826 
(0,107) (0,0810) (0,0907) (0,177) (0,0684) (0,0996) (0,0698) (0,0769) 

Log. del TCR  
7,283*** 7,441*** 

 
4,441** 7,185*** 5,185*** 5,295*** 

 
(1,087) (1,470) 

 
(1,737) (1,524) (1,826) (1,696) 

Log. de salarios (IREM)   
-0,339 

  
2,993 -2,423 0,511 

  
(1,941) 

  
(2,405) (1,726) (2,271) 

Cobertura ed. terciaria    
-1,303 

 
-12,98*** 

 
-10,44*** 

   
(4,181) 

 
(3,851) 

 
(3,462) 

Desigualdades 
educacionales 

   
4,409 

 
1,355 

 
0,852 

   
(4,158) 

 
(2,882) 

 
(2,814) 

Ingreso trab. calificados 
sobre no calificados 

    
7,700*** 

 
8,741*** 7,585*** 

    
(2,339) 

 
(2,476) (2,582) 

Constante 49,31*** 16,28*** 17,15** 41,77*** 13,36** 5,692 19,24*** 10,20 
(0,874) (5,059) (6,771) (8,760) (5,919) (8,850) (7,058) (9,382) 

N° de observaciones 58 58 58 58 58 58 58 58 

R2 0,2714 0,5795 0,5798 0,2901 0,6709 0,6550 0,6855 0,7314 

R2 ajustado 0,2164 0,5391 0,5304 0,2066 0,6321 0,5987 0,6415 0,6811 

RMSE 3,2405 2,4853 2,5086 3,2608 2,2203 2,3191 2,1920 2,0674 

F 27,426 19,563 16,416 17,576 20,940 14,228 24,549 16,606 

Entre paréntesis, error estándar robusto. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1 

Para el caso del TCR, un tipo de cambio más depreciado aumenta la desigualdad, resultado 
que es coherente con lo reportado por García (1999), quien señala que la distribución del 
ingreso afecta el tipo de cambio real a través de distintos canales de equilibrio general, entre 
ellos: la agregación de demandas individuales derivadas de preferencias no homotéticas y el 
efecto Balassa-Samuelson que opera a través del impacto de la distribución del ingreso sobre 
la productividad agregada del capital humano.  

La variable de Cobertura en Educación Terciaria tiene un impacto negativo en el Gini, de entre 
10 y 12 puntos; esto quiere decir que, a mayor cobertura en educación superior, mejores son 
los niveles de equidad en la distribución de ingresos. Sobre este punto, cabe destacar que en 
los años 90, la tasa de cobertura fue en promedio 16%. Esta serie se ha incrementado 
exponencialmente, hasta alcanzar en el 2014 un 61% de cobertura. Desde esta perspectiva, la 
inversión en capital humano es un instrumento indispensable para promover una mayor 
igualdad de ingresos. Sin embargo, si el acceso a la educación terciaria no es equitativo, cabe 
esperar que no mejore la distribución de ingresos. Para tratar de medir las desigualdades en 
el acceso a la educación terciaria, controlamos por la variable de Desigualdades 
Educacionales, serie que corresponde a la desviación estándar de la cobertura en educación 
terciaría estimada a partir de la EOD. La lectura de esta variable es que, a mayor volatilidad en 
la cobertura, hay más desigualdades en el acceso a la educación terciaria, lo que genera 
mayores desigualdades de ingresos. Al evaluar esta variable en las estimaciones, si bien 
reportan aumentos en la desigualdad de ingresos, no resulta estadísticamente significativa. De 
igual forma, los coeficientes obtenidos al evaluar esta variable son coherentes en la dirección 
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con lo reportado por De Gregorio y Lee (2002), quienes analizan los efectos de la educación en 
los niveles de equidad para 49 países desde 1960 hasta 1990. 

La variable del ratio entre los ingresos de los trabajadores calificados sobre los no calificados 
resulta estadísticamente significativa y positiva, lo que implica que, ante una mayor brecha 
salarial entre trabajadores calificados y no calificados, el Gini aumenta de 7,5 a 8,7 puntos con 
una desviación estándar de 2,4 en promedio. Este resultado es coherente con Guerra-Salas 
(2016), quien muestra que la disminución de la desigualdad en América Latina durante la 
década del 2000 se explicó por una reducción de la brecha salarial entre trabajadores 
calificados y poco calificados, efecto que se vio amplificado por una expansión económica 
concentrada en sectores de servicios intensivos en trabajo poco calificado. Sin embargo, con 
respecto a esta última variable, un problema latente es que presenta colinealidad con la 
variable dependiente, es decir, de concentrarse los mayores ingresos en los trabajadores 
capacitados, esto puede provocar aumentos en los niveles de inequidad. 

Se puede señalar que la razón por la cual diversas variables no aparecen con significancia 
estadística puede estar vinculada a problemas de multicolinealidad. Por ejemplo, los períodos 
de caída en los salarios reales se ven también habitualmente acompañados de episodios de 
depreciación real del tipo de cambio.  

No obstante, para dar mayor robustez a los resultados presentados en la tabla 4, se replican 
las mismas estimaciones, pero utilizando como variable dependiente la Participación del 10% 
de mayores ingresos sobre el total de los ingresos (elaboración propia en base a la EOD). De 
las estimaciones realizadas obtenemos coeficientes con direcciones y significancia estadística 
similares a los modelos presentados en la tabla 4. Para ver más detalles, observar el Anexo, 
tabla A1.  

Por último, agregamos al análisis econométrico los regresores que miden los ciclos de 
actividad y del empleo presentados anteriormente. Utilizando el modelo (2) de la tabla 4 que 
llamaremos “modelo base”, incorporamos distintas variables de control que capturan dichos 
ciclos. Entre las variables adicionales, para capturar el efecto de los ciclos de actividad 
agregamos: el logaritmo del PIB Real, el cuadrado del log. del PIB Real, una media móvil del 
log. del PIB Real (de t–4 a t), el cuadrado de la media móvil del log. del PIB Real, la tendencia 
del log. del PIB Real al aplicar un filtro HP (con =100), el ciclo del log. del PIB real del filtro 
HP, la tendencia lineal del log. del PIB Real y el ciclo de la tendencia lineal del log. del PIB Real. 
Para capturar los efectos del ciclo del empleo, incorporamos: la Tasa de Desempleo, el 
cuadrado de la Tasa de Desempleo, una media móvil de la Tasa de Desempleo (de t–4 a t), el 
cuadrado de la media móvil de la Tasa de Desempleo,  la tendencia de la Tasa de Desempleo al 
aplicar un filtro HP (con =100), el ciclo de la Tasa de Desempleo del filtro HP, la tendencia 
lineal de la Tasa de Desempleo y el ciclo de la tendencia lineal de la Tasa de Desempleo. Los 
resultados de las estimaciones al incorporar estas variables se presentan en la tabla 5. 

Entre los principales hallazgos, encontramos que, al controlar por las distintas medidas del 
ciclo de actividad, el impacto de las crisis bancarias e inflacionarias en los niveles de 
desigualdad se mantiene estable en signo y significancia estadística. Sin embargo, al controlar 
por las medidas del ciclo del empleo, en algunos modelos, el impacto de las crisis bancarias en 
la desigualdad pierde levemente significancia estadística, pero se mantiene la dirección del 
signo. Por otra parte, al controlar por los ciclos del empleo, el impacto de las crisis 
inflacionarias en la desigualdad resulta mayor y su efecto tiene mayor significancia 
estadística.  

Respecto del impacto de las variables que miden el ciclo de actividad sobre los niveles de 
desigualdad, se observa que al incorporar el log. del PIB Real y su cuadrado, los resultados 
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confirman la relación de U Invertida propuesta por Kuznets (1995), quien señala que la 
distribución de ingresos es más desigual a medida que hay mayores ingresos hasta un cierto 
nivel, y luego esta relación se invierte. Estos resultados son coherentes con lo presentado por 
Bulíř (2001) y De Gregorio y Lee (2002). En el Anexo, en el grafico A4 mostramos la relación 
entre el Gini Total y el log. del PIB Real. Al aplicar filtro HP a ambas series se aprecia con 
mayor claridad la relación de U Invertida.       

Tabla 5. Impacto de las Crisis Bancarias, Inflacionarias y de las Fluctuaciones 
Macroeconómicas en la Desigualdad de Ingresos  

  Gini Ingreso Total 

  (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 
Crisis bancarias 3.519*** 3.553*** 3.694*** 0.782 2.344 3.165*** 2.038 0.591 

(0.798) (0.770) (1.113) (1.212) (1.566) (1.044) (1.603) (1.468) 

Crisis inflacionarias 3.342** 2.872* 5.253*** 4.191*** 6.175*** 6.487*** 5.751*** 7.980*** 
(1.596) (1.598) (0.998) (0.940) (0.968) (0.896) (0.986) (0.981) 

Tasa de inflación 0.220** 0.194* 0.314*** 0.225*** 0.331*** 0.375*** 0.292*** 0.432*** 
(0.105) (0.106) (0.0791) (0.0660) (0.0621) (0.0634) (0.0644) (0.0705) 

Crisis inf. X Tasa de inflación -0.224** -0.198* -0.319*** -0.237*** -0.334*** -0.376*** -0.295*** -0.440*** 
(0.105) (0.106) (0.0794) (0.0653) (0.0625) (0.0633) (0.0651) (0.0708) 

Log. del TCR 7.432*** 7.675*** 7.036*** 3.083** 9.906*** 8.771*** 10.18*** 6.196*** 
(1.348) (1.373) (1.437) (1.524) (0.528) (0.578) (0.315) (1.453) 

Log. del PIB real 2.233**               
(1.021)               

Cuadrado del log. del PIB real -0.0753               
(0.0583)               

Media móvil del log. del PIB 
real (de t-4 a t) 

  2.527**             

  (1.027)             

Cuadrado media móvil del log. 
del PIB real 

  -0.0949             

  (0.0592)             

Log. de la tendencia del PIB 
real, filtro HP(100) 

    0.945**           

    (0.362)           

Ciclo del PIB real, filtro 
HP(100) 

    1.497           

    (7.760)           

Log. de la tendencia lineal del 
PIB real 

      1.997***         

      (0.398)         

Ciclo tendencia lineal del PIB 
real 

      -12.33***         

      (4.174)         

Tasa de desempleo         0.605       
        (0.401)       

Cuadrado de la tasa de 
desempleo 

        -0.0184       

        (0.0180)       

Media móvil tasa de desempleo 
(de t-4 a t) 

          1.567***     

          (0.436)     

Cuadrado media móvil tasa de 
desempleo 

          -0.0618***     

          (0.0188)     

Tendencia tasa de desempleo, 
filtro HP(100) 

            0.307**   

            (0.121)   

Ciclo tasa de desempleo, filtro 
HP(100) 

            -0.0525   

            (0.204)   

Tendencia lineal tasa de 
desempleo 

              1.953*** 

              (0.615) 

Ciclo tendencia lineal tasa de 
desempleo 

              0.255** 

              (0.114) 

Observaciones 58 58 58 58 58 58 58 58 

R2 0.9978 0.9979 0.9978 0.9982 0.9976 0.9978 0.9977 0.9979 

R2 ajustado 0.9976 0.9976 0.9975 0.9979 0.9973 0.9975 0.9974 0.9976 

RMSE 2.4959 2.4902 2.5324 2.2961 2.6187 2.5303 2.5736 2.4748 

F 4074.2 4122.6 3944.8 6428.3 4260.0 4096.9 3391.3 3766.8 

Entre paréntesis, error estándar robusto. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1. 
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Al analizar las variables de tendencia y ciclo de actividad, estas muestran que la desigualdad 
parece ser procíclica. De hecho, el Gini crece más rápido en los períodos de mayor crecimiento 
económico y cae más en los episodios de caída del ciclo. Este resultado es coherente con 
Bordo y Meissner (2011). Ellos muestran este mismo efecto para un panel de 16 economías 
desarrolladas; además señalan que esta relación se intensifica en los períodos posteriores a 
1950.  

Por último, al analizar el impacto del ciclo del empleo en los niveles de desigualdad, 
encontramos que, al incorporar la Tasa de Desempleo y su cuadrado, la desigualdad, medida a 
través del Gini, aumenta cuando hay mayor desempleo en la economía. Sin embargo, esta 
relación continúa hasta cierto nivel. De hecho, el cuadrado de la Tasa de Desempleo tiene un 
efecto negativo en el Gini, por lo que a mayor desempleo mayor desigualdad, pero a tasa 
decreciente. 

Al descomponer la Tasa de Desempleo entre un componente estructural y uno cíclico, 
encontramos que un aumento en el desempleo estructural (Tendencia de la Tasa de 
Desempleo con Filtro HP y lineal) aumenta la desigualdad. Por otro lado, los componentes 
cíclicos (Ciclo de la Tasa de Desempleo con Filtro HP y lineal), juegan un rol positivo en 
disminuir las inequidades. Estos resultados son coherentes con Mocan (1999), quien analiza 
la relación entre el componente estructural y el cíclico del desempleo y la desigualdad de 
ingresos para Estados Unidos durante el período entre 1948 y 1993. Reporta que aumentos 
en el desempleo estructural generan un incremento en la participación de los ingresos del 
quintil más alto y disminuye la participación de los ingresos de los menores quintiles. 

Si bien, nuestros resultados dan cuenta de la necesidad de impulsar políticas monetarias y 
fiscales que promuevan mejoras en los niveles de equidad suavizando los ciclos y 
combatiendo las recesiones. El desafío profundo consiste en que estas políticas se 
complementen con apuestas que intenten reducir los niveles del desempleo estructural. No es 
trivial definir las fórmulas necesarias para mejorar en estos aspectos. Sobre esto, la evidencia 
internacional muestra que las reformas estructurales, los aumentos del gasto social 
(específicamente en educación), la disminución de los retornos salariales por escolaridad o 
experiencia laboral y las políticas macroeconómicas sólidas son los principales factores que 
contribuyen en la disminución de las desigualdades. 

6. Reflexiones Finales 

Esta investigación busca evaluar qué sucede en los distintos períodos de crisis bancarias, 
inflacionarias y en las distintas etapas del ciclo de actividad y del empleo, con los niveles de 
desigualdad presentes en Chile durante el período de 1957 al 2014.  

Entre los resultados destaca que las crisis bancarias tienden a aumentar los niveles de 
desigualdad medidos a través del Gini: el incremento promedio, al quinto año de iniciarse los 
episodios, es de un 5,2% según el Gini Total y de un 11,3% según el Gini Per Cápita. En 
cambio, para las crisis inflacionarias resulta más volátil su impacto en los niveles de inequidad 
y, en promedio, transcurridos cinco años de dichos episodios, los niveles de desigualdad 
convergen a sus niveles iniciales. 

Para los distintos episodios de caída del ciclo de actividad, ocurridos antes de 1990, estos 
presentan un incremento en los niveles de desigualdad; en cambio, para las caídas posteriores 
a 1990, en promedio dichos niveles se mantienen estables. Para los episodios de boom del 
ciclo de actividad, se observa que en estos se mantienen estables los niveles de desigualdad. 
No obstante, estos episodios muestran distintas trayectorias para la desigualdad 
condicionales al boom del ciclo específico. Se obtiene que, para los eventos anteriores a 1990, 



    

 

22 

 

hay un aumento en la desigualdad en los primeros años, pero luego vuelven a sus niveles 
iniciales. Para los eventos del ciclo del empleo, encontramos que los episodios de aumentos en 
la tasa de desempleo anteriores al 2000 generaron incrementos significativos en la 
desigualdad. Sin embargo, para los eventos de caída del desempleo su impacto en la 
desigualdad es más disperso, encontrándose mejoras y pérdidas en equidad.   

Adicionalmente, los resultados de una estimación multivariada que relaciona distintas 
medidas de desigualdad con factores macroeconómicos reflejan una clara coherencia entre los 
parámetros estimados y las tendencias presentadas en las secciones descriptivas previas. De 
estas estimaciones se obtiene que, en los períodos en que acontece una crisis bancaria o 
inflacionaria, el Gini aumenta en promedio 3 puntos, donde el indicador de crisis bancaria 
presenta un coeficiente más estable y estadísticamente significativo, controlando por distintas 
variables observables. Con respecto a los regresores que representan el ciclo de actividad y 
del empleo, estos dan cuenta de que, a mayor crecimiento y mayor tasa de desempleo, los 
niveles de desigualdad aumentan, pero esta relación crece a tasa decreciente. Lo relevante de 
las estimaciones es que, con distintas formas de estimar el impacto de las crisis bancarias e 
inflacionarias en los niveles de desigualdad, se obtienen resultados semejantes en que los 
coeficientes de estimación para las distintas variables del modelo llevan el mismo signo y en la 
mayoría de los casos resultan estadísticamente significativos. De este modo, la medición del 
indicador de crisis arroja resultados robustos. 

A partir de estos resultados podemos concluir que aunque son diversos los elementos que 
determinan la desigualdad, es destacable que lograr niveles de estabilidad macrofinanciera, es 
decir, evitar episodios de crisis financieras o inflacionarias, o episodios de auge y caída en la 
economía, contribuye no solo a mantener niveles de ingreso promedio per cápita más 
estables, sino también a evitar efectos negativos en la equidad.  
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Anexo 
 

Gráfico A1. Comparación del Gini Ingreso Per Cápita de la EOD con otras fuentes 
(1957 – 2014) 

A. Gini: EOD v/s Solt (1957-2014) 

 

B. Gini: EOD v/s CASEN y ESI-NESI (1990-2014) 

 
Fuente: Elaboración propia en base a EOD, U. de Chile, CASEN, ESI-NESI y Solt. El área sombreada corresponde al 
intervalo de confianza al 95% estimado por un proceso Bootstrap con 100 repeticiones por encuesta (EOD).  

 

Gráfico A2. Comparación del Porcentaje de Participación en el Ingreso Per Cápita de la 
EOD con otras fuentes 

(1957 – 2014) 
A. Participación: EOD v/s CASEN (1990-2014) 

 

B. Participación: EOD v/s ESI-NESI (1990-2014) 

 
C. Participación: EOD v/s Solt (1957-2014) 

 

 

Fuente: Elaboración propia en base a EOD, U. de Chile, CASEN, ESI-NESI y Solt. 
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Gráfico A3. Identificación de Crisis en Chile según RR 
(1950 – 2014) 

  

Fuente: Elaboración propia en base a indicadores de crisis de RR, datos de EH-Clio Lab PUC y BCCh. En sombreado los 
períodos de crisis. 

Tabla A1. Impacto de Crisis Bancarias e Inflacionarias en la Participación de Ingresos 
  Participación del 10% de mayores ingresos 
  (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 
Crisis bancarias 2.795*** 2.613*** 2.614*** 3.147*** 1.245 2.556*** 1.012 1.129 

(0.792) (0.838) (0.835) (0.803) (0.923) (0.737) (0.926) (0.933) 

Crisis inflacionarias -0.651 3.008** 2.536* 0.906 3.040** 1.120 1.518 0.548 
(1.339) (1.199) (1.299) (2.936) (1.189) (1.550) (1.271) (1.488) 

Tasa de inflación 0.0774 0.176** 0.150* 0.163 0.182*** 0.0638 0.102 0.0409 
(0.105) (0.0789) (0.0843) (0.180) (0.0681) (0.0960) (0.0658) (0.0764) 

Crisis inf. X tasa de inflación -0.0898 -0.179** -0.155* -0.175 -0.184*** -0.0626 -0.107 -0.0421 
(0.105) (0.0785) (0.0831) (0.180) (0.0676) (0.0961) (0.0646) (0.0767) 

Log. del TCR   8.465*** 8.853***   6.018*** 8.625*** 6.844*** 6.886*** 
  (1.091) (1.450)   (1.647) (1.512) (1.733) (1.651) 

Log. de salarios (IREM)     -0.832     1.611 -2.688* -0.674 
    (1.613)     (2.122) (1.495) (2.112) 

Cobertura ed. terciaria       1.726   -9.326**   -6.983* 

        (4.628)   (3.987)   (3.734) 

Desigualdades educacionales       5.101   1.560   1.096 

        (4.240)   (2.950)   (2.971) 

Ingreso trab. calificados sobre no 
calificados 

        6.632***   7.787*** 6.982*** 
        (2.174)   (2.419) (2.580) 

Constante 39.68*** 1.280 3.432 29.58*** -1.228 -5.911 5.289 -1.763 
(0.877) (5.069) (5.808) (9.053) (5.674) (8.114) (5.973) (8.668) 

Observaciones 58 58 58 58 58 58 58 58 

R2 0.2220 0.6135 0.6153 0.2420 0.6772 0.6538 0.6941 0.7147 

R2 ajustado 0.1633 0.5763 0.5700 0.1529 0.6392 0.5973 0.6513 0.6612 

RMSE 3.4531 2.4572 2.4754 3.4745 2.2674 2.3956 2.2291 2.1973 

F 10.608 23.674 20.559 6.6521 27.094 13.337 27.472 18.666 

En paréntesis error estándar robusto, *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. 
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Gráfico A4. Relación U Invertida de Kuznets entre el Gini Total y el PIB Real 
(1957 – 2014) 

  
Fuente: Elaboración propia en base a datos de la EOD, EH-Clio Lab PUC y BCCh. 
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