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Prefacio

La inseguridad económica constituye una de las preocupaciones más apremiantes para los
pobres y los no pobres en América Latina y el Caribe.  La inseguridad económica es
causada por una diversidad de shocks adversos (e.g. el desempleo, las enfermedades, y
shocks agregados como los desastres naturales).  El presente estudio se concentra en un
shock agregado particularmente importante: las crisis macroeconómicas.  Tales crisis,
que han sido demasiado comunes en la historia reciente de la región, constituyen la
principal causa del rápido incremento de la pobreza, y con frecuencia están acompañadas
de una creciente desigualdad.

En general, la prevención de las crisis y las políticas de respuesta no han prestado una
adecuada atención al impacto que las crisis y las decisiones de política tienen sobre la
pobreza.  Cuando las políticas han considerado las necesidades de los pobres, con
demasiada frecuencia se han visto obstaculizadas por una débil capacidad institucional.

En este trabajo se analizan los componentes de una respuesta “favorable a los pobres”
frente a las crisis macroeconómicas.  En particular, se reseñan los instrumentos de
política apropiados para responder ante las crisis cuando éstas se presentan.  En el estudio
se pone de relieve la necesidad de contar con redes de protección preexistentes y
adecuadamente financiadas.

El presente estudio forma parte del programa de investigaciones de la Unidad Asesora
sobre Pobreza y Desigualdad, que tiene por objeto evaluar el impacto de los shocks sobre
la pobreza y diseñar políticas apropiadas y efectivas para salvaguardar a los pobres frente
a esos shocks.  Se espera que constituya una valiosa contribución a los esfuerzos que se
llevan a cabo en la región para diseñar políticas económicas que protejan a los grupos
más vulnerables de los shocks económicos adversos.

Carlos M. Jarque
Gerente

Departamento de Desarrollo Sostenible



Resumen
Las crisis macroeconómicas no sólo afectan el nivel de vida actual de los pobres, sino su
capacidad para salir de la pobreza.  En el presente documento se muestran evidencias del
impacto de las crisis económicas sobre la pobreza y la desigualdad en América Latina.  Las
crisis no solamente se traducen en mayores tasas de pobreza, sino que pueden provocar un
daño irreversible al capital humano de los pobres.  En vista de estas evidencias, la autora
concluye que la prevención de las crisis y una respuesta favorable a los pobres ante las
mismas deberían constituir un importante componente de la estrategia de lucha contra la
pobreza.  En consecuencia, el trabajo analiza el papel que desempeñan  la política cambiaria,
los controles de capital y la política fiscal anticíclica en la generación o prevención de las
crisis.  Las respuestas frente a las crisis se evalúan considerando los efectos de las diferentes
combinaciones de políticas, el uso de redes de protección y la composición del ajuste fiscal
para proteger el ingreso de los pobres frente al ajuste macroeconómico.  La principal
enseñanza es que una política macroeconómica socialmente responsable puede proteger a los
pobres en las épocas de crisis y contribuir al mismo tiempo a reducir la pobreza crónica.
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Las crisis y la incidencia de la pobreza

La inseguridad económica constituye una preo-
cupación para los pobres y los no pobres.  En
una encuesta reciente se calificaba al desempleo
como el principal problema que enfrentan los
pueblos de América Latina y el Caribe, mientras
que los bajos salarios ocupaban el tercer lugar
(Latinobarómetro, 1998).  En otra encuesta, el
61 por ciento de los encuestados consideraba
que sus padres habían vivido “mejores” vidas
que las propias, y menos de la mitad creían que
sus hijos vivirían una vida mejor que la suya1.
La encuesta también encontró que cerca de las
tres cuartas partes de los encuestados eran parti-
darios de un mayor gasto público en materia de
seguro de desempleo.  Esta respuesta se observó
en todos los grupos sociales.

Un análisis de evaluaciones participativas de
pobreza realizadas por el Banco Mundial en 23
países del mundo, encontró que la inseguridad
económica ocupa un lugar importante entre las
preocupaciones de los pobres2.  Se encontró que
en América Latina y el Caribe, el desempleo y la
variabilidad del empleo y los salarios constituían
severos problemas.  Además de la pobreza de
ingresos causada por la inseguridad económica,
los pobres mencionaron que la falta de empleo,
particularmente en las zonas urbanas, conduce a
problemas de abuso de alcohol, violencia do-
méstica y otros problemas familiares conexos,
así como a una creciente tasa de drogadicción y
de tráfico de drogas entre los jóvenes desem-
pleados que viven en zonas pobres.  También se
mencionó que los desastres naturales constituían
una fuente importante de inseguridad económica
y física.

La inseguridad económica surge de una diversi-
dad de shocks.  El desempleo, las enfermedades,
la incapacidad o la muerte del sostén de la fami-
                                                                
1 Encuesta realizada por el Wall Street Journal, men-
cionada en Rodrik (1999), pág. 1 y cuadro 1.
2 Banco Mundial (1999) y síntesis preparada por el
grupo del Banco Mundial sobre pobreza en la región
de América Latina y el Caribe.

lia son ejemplos comunes de shocks idiosincrá-
ticos.  Las crisis macroeconómicas y los desas-
tres naturales son ejemplos importantes de
shocks agregados.  Los pobres son particular-
mente vulnerables a los shocks negativos por
una diversidad de razones.  Cuentan con escaso
o nulo acceso a esquemas públicos de seguro
social porque en su mayoría trabajan por cuenta
propia o son trabajadores familiares no remune-
rados.  En América Latina figuran en este grupo
entre el 28 por ciento (Chile) y el 76 por ciento
(Honduras) de los trabajadores del último quintil
de ingresos. Incluso cuando son asalariados, los
pobres con frecuencia trabajan para empleadores
que tienen dificultades para cumplir /como en el
caso de las microempresas/ o no están dispuestos
a pagar su parte en un sistema contributivo de
seguridad social.  Como la aplicación de los me-
canismos tiende a ser débil en las empresas más
pequeñas y las microempresas, la falta de cum-
plimiento puede llegar a ser muy difundida.
Asimismo, los pobres pueden carecer de acceso
al seguro social por restricciones legales, como
ocurre en el caso de los trabajadores domésticos.
El acceso al seguro social por parte de los pobres
probablemente no se expanda muy rápidamente,
en vista de las características del mercado labo-
ral y de las oportunidades de empleo en la re-
gión.

Es probable que los pobres no ahorren, indivi-
dualmente o como grupo, en cantidades adecua-
das como para depender plenamente del autose-
guro o del seguro informal para nivelar el con-
sumo. Se ha demostrado que los pobres adoptan
sofisticadas estrategias (ex ante) de mitigación
de riesgos y (ex post) para enfrentar los riesgos.
Las primeras incluyen la combinación de activi-
dades de generación de ingresos con baja cova-
rianza positiva y la realización de actividades de
bajo riesgo aún a costa de un menor retorno.
Las estrategias para enfrentar los riesgos inclu-
yen el ahorro precautorio (con frecuencia en la
forma de activos físicos como la tierra y los
animales de carga) y  esquemas informales para
compartir riesgos a través de redes familiares y



comunitarias3.  Sin embargo, a pesar de estos
mecanismos, la variabilidad de los ingresos y del
consumo sigue siendo elevada.

Varios estudios han sugerido que los esquemas
para compartir los riesgos y ajustar el consumo
todavía son imperfectos para los pobres4.  Típi-
camente, las unidades familiares más pobres son
las menos aseguradas contra los shocks.  Utili-
zando datos de la India, Ravallion y Jalan
(1997), hallaron que en el decil más pobre, el 40
por ciento del shock se transmite al consumo
corriente, mientras que en el tercio más rico, se
transmite apenas algo más del 10 por ciento de
un shock que afecta los ingresos.

Además, la información asimétrica y el elevado
costo de transacción restringen el acceso de los
pobres al mercado de seguros privado o a los
mecanismos de crédito para nivelar sus ingresos,
porque dichos mercados están subdesarrollados
o no existen para ellos.  De igual forma, por sus
limitados activos, los pobres pueden encontrarse
en situación de no poder utilizar eficazmente
estos mercados incluso en el caso de que existan.

Por último, los pobres cuentan con escasa o nula
voz para demandar la protección de programas
favorables a ellos y la puesta en práctica de re-
des de protección en épocas de contracción fis-
cal.  Por ejemplo, durante los años ochenta, los
programas que más recortaron en el presupuesto
del gasto social mexicano fueron aquéllos foca-
lizados en las zonas pobres.  En realidad, los
Fondos de Inversión Social, considerados por
muchos como las redes de protección arquetípi-
cas en América Latina durante los programas de
ajuste, no fueron realmente intervenciones de
nivelación del consumo para los pobres, aunque
crearon la infraestructura social para ellos.

                                                                
3 Véanse, por ejemplo, los trabajos de Alderman y
Paxson (1994), Coate y Ravallion (1993), Deaton
(1991), Morduch (1990), Rosenzweig y Binswanger
(1993), Rosenzweig y Wolpin (1993), Townsend
(1994), para mencionar sólo algunos.
4 Paxson (1993), Rosenzweig (1998), Townsend
(1995) y algunos de los trabajos incluidos en la nota
anterior.

Esta presentación se concentra en un tipo parti-
cular de shock: las crisis macroeconómicas5.
Una característica importante de estas crisis,
desde el punto de vista de la gestión del riesgo
social, es que, como ocurre en la mayoría de los
shocks agregados, el autoseguro, el seguro in-
formal y los mecanismos de ajuste basados en el
mercado, como el crédito, probablemente resul-
ten menos eficaces.  En el caso los shocks agre-
gados disminuyen el valor de los activos que
poseen los pobres y el ingreso de sus asociados
en los arreglos de seguro informal, impidiendo
la utilización de ninguno de ellos como red de
protección.    Además, es improbable que los
pobres dispongan de crédito formal en períodos
desfavorables.   En base a una simulación numé-
rica, Dercon (1999) muestra que cuando las per-
sonas tienen restricciones de liquidez,  la cova-
rianza entre el valor de los activos y los ingresos
reduce la eficacia de los activos como mecanis-
mo regulador del consumo6.  Con una correla-
ción de 0,5, la prima de riesgo que se recupera
mediante el ahorro equivale a sólo el 16 por
ciento7.

                                                                
5 Las crisis macroeconómicas consideradas en este
trabajo incluyen la gama de crisis que afectan la to-
talidad de la economía, como las crisis financieras,
las crisis de liquidez, las crisis monetarias, las crisis
de deuda, los shocks que afectan los términos de in-
tercambio, y así sucesivamente.
6 En base a un estudio que emplea datos de Etiopía,
Dercon (1999) sugiere que existen ciertas evidencias
de que los pobres se resisten a utilizar los activos
para nivelar el consumo durante los shocks agrega-
dos.  Los pobres cortan el consumo a niveles peligro-
samente bajos en vez de vender esos activos cuando
los precios se han desplomado.
7 El parámetro de referencia está dado solamente por
el riesgo de ingreso (no los activos).



Las crisis macroeconómicas:
característica común de América Latina

Durante los últimos veinte años, las crisis ma-
croeconómicas han sido un fenómeno recurrente
en América Latina y el Caribe.  Los años
ochenta se caracterizaron por la crisis de la deu-
da.  El impacto sobre el desarrollo económico y
social fue tan grande que el período pasó a ser
conocido como la “década perdida”.  Si bien los
años noventa han sido mejores en comparación,
veinticuatro países han experimentado por lo
menos un año en el que el ingreso per cápita
disminuyó.  En total, se han producido más de
40 episodios en los que el PIB per cápita se
contrajo un 4 por ciento o más entre 1980 y
1998.

Las crisis macroeconómicas, con la excepción
de las guerras, han sido la causa más importante
de los grandes incrementos en la pobreza, tanto
en los ingresos como en el consumo.  Con fre-
cuencia, también están acompañadas de una cre-

ciente desigualdad en los ingresos.  Los indica-
dores sociales, como las tasas de mortalidad in-
fantil y los años promedio de escolaridad, conti-
núan mejorando, aunque a un ritmo mucho más
lento.  Las medidas de austeridad adoptadas en
respuesta a las crisis macroeconómicas han ten-
dido a ignorar su impacto sobre la pobreza.  In-
cluso cuando el gobierno procura limitar el im-
pacto sobre los pobres, sus esfuerzos se ven
frustrados por la falta de capacidad institucional
para poner en práctica programas específicos en
el momento peor de las crisis y por graves pro-
blemas de información.  Aunque las crisis ma-
croeconómicas han constituido un riesgo recu-
rrente en la región, en la mayor parte de los paí-
ses no se han institucionalizado las redes de
protección para nivelar los ingresos.



La pobreza, la desigualdad y los indicadores sociales

Existe un fuerte vínculo entre las desaceleracio-
nes macroeconómicas y el incremento de la po-
breza.  Se ha estimado que por cada punto por-
centual que disminuye el crecimiento, la pobreza
se incrementa un 2 por ciento8.  Otros autores
muestran que si América Latina hubiera alcan-
zado los niveles de estabilidad macroeconómica
de las economías industriales, aproximadamente
un 25 por ciento de los pobres de la región ha-
bría salido de la pobreza (BID, 1995).  Como en
América Latina y el Caribe las crisis tienden a
estar acompañadas de incrementos en la desi-
gualdad, el impacto de la contracción económica
tiende a revertir en forma desproporcionada los
anteriores adelantos en materia de reducción de
la pobreza.  En los años ochenta, por cada 1 por
ciento de disminución en el ingreso per cápita
durante un episodio de recesión, se revirtió la
reducción de la pobreza que habría sido alcanza-
da durante los años setenta con un crecimiento
del 3,7 por ciento en el ingreso per cápita en las
zonas urbanas y un 2 por ciento en las zonas ru-
rales (De Janvry y Sadoulet, 1999).  Osea, dado
que durante la crisis aumentó la desigualdad,
con una caída del producto por habitante mucho
menor al crecimiento experimentado en los se-
tentas, borró las ganancias en materia de reduc-
ción de la pobreza que acompañaron dicho cre-
cimiento.  Asimismo, los aumentos en la desi-
gualdad ocasionados por las crisis tienden a per-
sistir en el tiempo.

En el cuadro 1 puede verse la evolución de la
pobreza (medida por la incidencia porcentual de
la misma) durante los períodos de crisis en va-
rios países de América Latina.  En todos los ca-
sos, la incidencia de la pobreza se incrementó al
principio de la crisis, y varios años después  la
pobreza fue mayor que antes de la recesión (du-
rante uno a cinco años, dependiendo del país).
En Costa Rica, Guatemala, México, Panamá, la
República Dominicana y Venezuela, la pobreza
y la desigualdad aumentaron durante los años
ochenta, al igual que en las zonas urbanas de

                                                                
8 Fields (1991).  Morley (1994) muestra un resultado
similar.

Argentina, Chile y Perú.  La pobreza urbana en
Argentina9 y los niveles nacionales de pobreza
en México se incrementaron notablemente du-
rante la crisis de 1995.

El cuadro 2 muestra que en 5 de 8 episodios, la
desigualdad (medida por el coeficiente de Gini)
se incrementó, y en 15 de 20 fue mayor después
de iniciarse la crisis10.  El quintil más pobre de la
población no siempre se vio perjudicado en for-
ma desproporcionada.  En general, la que sintió
más el impacto fue la población de nivel inter-
medio.  En contraste, en la mayoría de los países
se incrementó la participación en el ingreso del
10 por ciento superior, en algunos casos sustan-
cialmente11.

En el cuadro 3 se resume el impacto social de las
crisis económicas en un número seleccionado de
países.  Si bien los indicadores sociales, como
las tasas de mortalidad infantil, continuaron
mejorando en América Latina durante los años
ochenta, lo hicieron a un ritmo más lento que en
la década anterior.  Sin embargo, empeoraron los
indicadores de salud que son más sensibles a la
desaceleración del consumo o del ingreso.  En
Chile, los datos sobre el bajo peso de los niños al
nacer y los niños desnutridos siguieron las ten-
dencias en las condiciones económicas, después
de que ambos indicadores económicos mejora-
ron sistemáticamente en los años setenta.  En
México, la mortalidad infantil y de niños en
edad preescolar causada por deficiencias nutri-
cionales se incrementó en los años ochenta, re-
virtiendo la tendencia observada en la década
anterior.  En Argentina, la ingestión diaria per
cápita de proteínas decreció un 3,8 por ciento en
1995, y en Venezuela disminuyó un 2,9 por
ciento en 1994 (Lustig, 1995).

                                                                
9 Los datos correspondientes a Argentina se refieren a
la zona del Gran Buenos Aires.  No se cuenta con
datos para otros centros urbanos o zonas rurales.
10 Sin embargo, algunos de los coeficientes de Gini se
refieren a las zonas urbanas solamente.
11 Véase Lustig (1995, Introducción, págs. 4-5).



La asistencia escolar y el nivel de alfabetización
también se vieron afectados.  En México, des-
pués de 1982, la proporción de cada clase que se
gradúa al nivel educativo subsiguiente disminu-
yó, particularmente después del primer ciclo de
la enseñanza secundaria o durante ésta.  Tam-
bién decreció el porcentaje de niños que se in-
corporan a la escuela primaria como porcentaje
del número total de niños en la cohorte perti-
nente de edad.  Si bien continuaron dismuyendo
las tasas de deserción de la escuela primaria, la
desagregación ulterior indica que las tasas de
deserción mejoraron solamente entre  los niños
urbanos; en las zonas rurales la tasa de deserción
se incrementó un 40 por ciento.  En Venezuela,
la tasa de alfabetización de las personas de 15 a
19 años de edad disminuyó en los años ochenta,

y en 1995  la matriculación primaria bruta dis-
minuyó su ritmo de crecimiento en Argentina y
México.

En este último país, la participación en la fuerza
laboral de los jóvenes de 12 a 14 años de edad
pertenecientes a los hogares situados en el quin-
til inferior disminuyó 4,2 puntos porcentuales,
alcanzando al 19,8 por ciento entre 1994 y 1996,
mientras que la tasa de participación de los niños
en los hogares no pobres permaneció constante,
en un nivel de alrededor del 6 por ciento.  Estas
tendencias también implican que probablemente
la inversión en capital humano se tornó más ses-
gada, acentuando el incremento observado en la
desigualdad.



Pobreza transitoria y persistente

Las fluctuaciones en el consumo se traducen en
niveles relativamente elevados de pobreza tran-
sitoria12. y también pueden ocasionar pobreza
persistente o crónica por el impacto irreversible
que las desaceleraciones en el ingreso pueden
tener sobre el capital humano de los pobres.

Investigaciones recientes han hallado una vin-
culación entre las desaceleraciones macroeco-
nómicas y los indicadores de educación.  Por
ejemplo, en 18 países latinoamericanos, el ritmo
del incremento promedio en años de escolaridad
se redujo de 1,9 años en los años cincuenta a 1,2
en los años setenta y ochenta (Behrman, Duryea
y Székely, 1999).  Más específicamente, el me-
joramiento del nivel de instrucción comenzó a
disminuir para las cohortes nacidas entre 1960 y
1970, es decir quienes ingresaron al sistema es-
colar entre 1975 y 1986, período que coincide
aproximadamente con la crisis de la deuda en la
región.  El deterioro de la situación macroeco-
nómica (shocks a corto plazo que afectan el PIB,
volatilidad y shocks que afectan negativamente
el comercio) explica el 80% de la disminución
en la tasa de mejoramiento del nivel de escolari-
dad13.  Las evidencias de México muestran el
efecto generalizado de la volatilidad y las desa-
celeraciones económicas sobre el nivel de esco-
laridad.  El efecto ingreso negativo dado por la
disminución de los ingresos tiende a contrarres-
tar el efecto precio positivo dado por el menor
costo de oportunidad, lo que se traduce en un
deterioro de los indicadores de escolaridad en
épocas de desaceleración económica (Binder,
1996).  Según las simulaciones, encuentran que
la matriculación secundaria (bruta) en México
habría sido 11 puntos porcentuales mayor en
1991 si la economía hubiera crecido en los años
ochenta a la mitad de la tasa de crecimiento de
los años setenta, en vez de haberse estancado14.
                                                                
12 Véanse, por ejemplo, los estudios de Jalan y Ra-
vallion, op.cit. y Ghaila y Deolalikar (1993) sobre la
India.
13 Cálculos de la autora, basados en el cuadro 11 de
Behrman, Duryea y Székely (1999).
14 La tasa de crecimiento promedio de la economía
correspondiente al período 1982-1988 fue de al-

Los shocks también tienen efectos adversos so-
bre las inversiones en salud y nutrición de los
hogares pobres.  Utilizando evidencias de las
zonas rurales de la India, Rose (1994) informa
que los shocks negativos que ocasionan las llu-
vias están asociados con mayores tasas de mor-
talidad infantil en los hogares pobres que no po-
seen tierras, pero no en aquéllos que poseen tie-
rras.  Otro estudio encuentra que en Bangladesh,
el tamaño corporal es notablemente menor en los
integrantes de las unidades familiares que no
pueden obtener recursos prestados o asegurarse
contra las fluctuaciones en el ingreso (Foster,
1995).  Por su parte, Behrman (1988) revela que
en el sur de la India, la salud de los niños, espe-
cialmente de las niñas, se ve afectada durante el
período inmediatamente anterior a una gran co-
secha por la incapacidad de los hogares de ni-
velar el consumo15.

Como los shocks que afectan el ingreso familiar
también afectan la inversión en educación, nutri-
ción y salud, reduciendo potencialmente el ca-
pital humano de los pobres, pueden obstaculizar
la capacidad de los pobres para salir de la pobre-
za.  Además, un impacto irreversible sobre el
capital humano de los pobres no sólo los perju-
dica a ellos, sino que puede afectar los resulta-
dos de la economía en su conjunto a mediano
plazo.  Ello ocurre particularmente cuando los
niveles de instrucción y de nutrición se ve afec-
tados negativamente durante las recesiones.
Esta es una parte importante de la justificación
económica de las redes de protección financia-
das públicamente, tema que se analizará más
adelante. Las evidencias presentadas deberían
ser suficientes para establecer que la prevención
de las crisis y una respuesta adecuada  a ellas
deben tener una alta prioridad en una agenda de
gestión del riesgo social.

                                                                                                
rededor de cero.  Jacoby y Skoufias (1997) hallan que
en el sur de la India, con frecuencia los niños son
sacados de la escuela como consecuencia de un shock
adverso.
15 Véase también Morduch (1995).



Prevención de las crisis

La prevención de las crisis debe constituir una
prioridad en cualquier estrategia de lucha contra
la pobreza.  Existe acuerdo generalizado acerca
del tipo de políticas macroeconómicas y finan-
cieras que los gobiernos deben aplicar para re-
ducir la vulnerabilidad de los países a los shocks
externos adversos o a las crisis inducidas por las
políticas16.  Los gobiernos  deben evitar las polí-
ticas fiscales y monetarias que producen despil-
farro, los tipos de cambio seriamente sobreva-
luados y los déficit insostenibles en cuenta co-
rriente, problemas que prevalecieron en la región
en los años setenta y particularmente en los
ochenta.

Durante los años noventa se ha puesto en evi-
dencia un tipo diferente de crisis.  Las políticas
fiscales y monetarias irresponsables ya no están
difundidas en la región.  En cambio, la causa
más importante de las crisis recientes fue la de-
bilidad de los sistemas bancarios y de la regula-
ción financiera en un mundo que se caracteriza
por la magnitud y la volatilidad de los flujos in-
ternacionales de capital.  En estas nuevas crisis,
el restablecimiento del equilibrio de la balanza
de pagos se relaciona más estrechamente con el
restablecimiento del equilibrio en la cuenta de
capital, por medio del restablecimiento de la
confianza de los inversionistas.  Para prevenir
repetidas crisis en el futuro, los gobiernos deben
mejorar sustancialmente la regulación y la su-
pervisión prudencial de los intermediarios finan-
cieros, con el fin de introducir nuevas normas
para la difusión de datos y reformar la legisla-
ción sobre quiebras de las empresas17.

Los dos aspectos que siguen siendo más contro-
vertidos son la elección del régimen cambiario y
el uso de controles de capital.  Otro aspecto im-

                                                                
16 Véanse Eichengreen (1999) y BID (1995).
17 Ello no se aplica simplemente a los mercados
emergentes.  Los bancos y otros acreedores de los
países desarrollados han actuado en forma irrespon-
sable.  En 1998, la Reserva Federal de los Estados
Unidos se vio obligada a orquestar el rescate de
Long-Term Capital Management, un fondo de pro-
tección con sede en Connecticut.

portante sujeto a debate es el empleo de fondos
de estabilización para que la política fiscal sea
anticíclica (o menos cíclica).

Régimen cambiario

Los economistas y los responsables de la for-
mulación de políticas han debatido ampliamente
el tipo de régimen cambiario que hace que los
mercados emergentes sean menos vulnerables a
los shocks externos18.  Los tipos de cambio fijos
pero ajustables han quedado completamente de-
sacreditados después de las crisis ocurridas en
América Latina, Asia y Rusia.  El debate sobre
los regímenes cambiarios se ha desplazado ahora
al tema de si un país debe adoptar un tipo de
cambio verdaderamente fijo, como una caja de
conversión (o incluso una completa dolariza-
ción) o un tipo de cambio flexible.  Desde una
perspectiva favorable a los pobres, la cuestión
no es sólo determinar cuál régimen reduce la
vulnerabilidad de los países ante los shocks, sino
también cuál sistema minimiza las contracciones
del producto cuando un país enfrenta un shock19.

El argumento en favor de los tipos de cambio
flexibles es que los ajustes necesarios después de
un shock pueden realizarse más rápidamente y a
un menor costo en términos de pérdida de pro-
ducto y de desempleo que en un régimen de caja
de conversión.  Para ilustrar este punto, compa-
remos los casos de Argentina y México en 1995.
Calvo (1997) muestra que mientras que México
puede haber experimentado una mayor disminu-
ción en el PIB, Argentina debió sufrir una mayor
reducción en el crecimiento por punto porcen-
tual de ajuste en la cuenta corriente20.  Dado que,

                                                                
18 Véanse, por ejemplo, Edwards y Savastano (1999)
y Larrain y Velasco (1999).
19 Un tercer aspecto, por supuesto, es cuál régimen
cambiario resulta más beneficioso para los pobres en
épocas ?normales@.  Sin embargo, este último aspecto
no se analiza aquí.
20 Incluso si puede probarse que es más probable que
la pobreza se incremente con una caja de conversión
que con un régimen cambiario flexible frente a un
shock adverso, su eliminación puede representar un



como hemos visto, la pobreza mantiene una alta
correlación con los resultados económicos glo-
bales, el hecho de que con una caja de conver-
sión es probable que la contracción del producto
sea mayor que con un tipo de cambio flexible
hace que éste ultimo resulte aparentemente más
deseable desde una perspectiva favorable a los
pobres.  Ello es cierto a menos que pueda de-
mostrarse que los países con una caja de conver-
sión muestran una probabilidad significativa-
mente menor de enfrentar shocks (derivados de
ataques especulativos o del contagio), algo que
no se ha determinado21.

Los regímenes cambiarios fijos y flexibles pro-
bablemente se traduzcan en diferentes ajustes en
el mercado laboral, y en consecuencia tengan
efectos distintos sobre la distribución del ingreso
y la pobreza22.  En un régimen de caja de con-
versión, los mercados de capitales probable-
mente se ajusten más a través de cantidades (es
decir, desempleo) que a través de los precios (es
decir, los salarios reales)23.  Rodrik (1999) ha
mostrado que cuando los salarios son rígidos a la
baja, los tipos de cambio flexibles enfocados en
la balanza comercial desempeñan una función de
seguro social.  Los tipos de cambio fijos (ajusta-
bles o no) cuando se combinan con la rigidez
salarial, se traducen no sólo en desempleo (un
resultado ineficiente) sino que acentúan las im-
plicaciones distributivas de un shock.  Es decir,
los salarios reales en el sector que enfrentó (o se
benefició) del shock en competitividad decrecen

                                                                                                
importante costo económico y social.  El impacto
negativo sobre la confianza de los inversionistas y el
posible retiro de capitales puede conducir a un co-
lapso en el crecimiento mucho peor que la recesión
que debe soportarse durante la defensa de una caja de
conversión.
21 Como lo demuestra el aumento de los diferenciales
de crédito en Argentina y Hong Kong en los últimos
años, las cajas de conversión no protegen contra la
especulación.
22 Ello, además de las implicaciones más estándar en
materia de distribución derivadas del beneficio rela-
tivo puro que obtiene el sector de bienes comercia-
bles y del capital versus la mano de obra.
23 Véanse las comparaciones presentadas en Larrain y
Velasco (1999).

(aumentan) más de lo que lo harían con un tipo
de cambio flexible24.

Sin embargo, el impacto sobre la pobreza de-
penderá de cuál grupo se vea más afectado por el
aumento del desempleo o la caída de los salarios
reales.  Si el aumento del desempleo (la caída de
los salarios) se concentra en los jóvenes que vi-
ven con familias acomodadas, la pobreza no se
verá afectada.  Si, por otra parte, el aumento del
desempleo (la caída de los salarios) se concentra
en los hombres en edad principal para trabajar
con escasa educación, la pobreza se incrementa-
rá.  En el caso de Argentina durante la crisis de
1995, el desempleo se incrementó más rápida-
mente (51 por ciento) entre los hombres con es-
casa educación (sin educación o con educación
primaria) y en el grupo en edad principal de tra-
bajar (25-64), alcanzando al 16,2 por ciento25.
Entre los hombres con educación secundaria, se
incrementó un 24 por ciento, alcanzando al 10,8
por ciento.  Entre los hombres con educación
superior, las cifras fueron 28 por ciento y 5,5 por
ciento, respectivamente.  El salario promedio, en
contraste, varió muy poco, disminuyendo un 1
por ciento en 1995.  Para tener un panorama
completo, sería necesario saber a qué familias
pertenecían las personas afectadas.  Sin embar-
go, dado el patrón observado en el desempleo,
podría esperarse que la pobreza se hubiera in-
crementado, que es lo que muestra el cuadro 126.

En el diseño de las redes de protección social
para los trabajadores pobres deben tenerse en
cuenta los diferentes efectos de los tipos de
cambio fijos y flexibles sobre el mercado labo-
ral. En los países en que el ajuste frente a un
shock externo se produce principalmente a tra-
vés de un mayor desempleo, los programas de
empleo (como las obras públicas) deben consti-
tuir la parte central de la red de protección.  En
aquellos países en que el ajuste se produce a tra-
vés de un cambio en los salarios reales, revesti-

                                                                
24 Rodrik (1999).  Véase también Bourguignon,
Lambert y Suwa-Eisenmann (1996).
25 Véase BID, de próxima publicación, capítulo 3.
26 Todos estos resultados corresponden al Gran Bue-
nos Aires solamente.  Desafortunadamente, las en-
cuestas que existen sobre esos años no tienen cober-
tura nacional.



rán más importancia los programas de transfe-
rencia, como los programas de desarrollo huma-
no focalizado que se analizan más adelante.

Las evidencias recientes de América Latina r e-
velan que las autoridades monetarias de los paí-
ses que enfrentan grandes shocks negativos que
afectan los términos de intercambio, como Chi-
le, Perú y Venezuela en 1998, recurrieron en
forma muy limitada a los ajustes cambiarios.  En
vez de dejar que el tipo de cambio efectúe el
ajuste, estos países subieron las tasas de interés
internas, y lo hicieron en mayor proporción aún
que los países con tipos de cambio fijo (Gavin,
1999).  Dos razones pueden explicar esta re-
nuencia a utilizar el tipo de cambio: en primer
lugar, el temor de que la depreciación pudiera
afectar seriamente a las empresas y los bancos
con obligaciones netas en dólares, y en segundo
lugar, la preocupación de que una depreciación
pudiera conducir a una mayor inflación y perju-
dicar en consecuencia la reputación de las auto-
ridades monetarias.  En ambos casos, el temor
fue que una depreciación provocara una dismi-
nución de la confianza de los inversionistas y se
tradujera en una reversión aún mayor de la
afluencia neta de capitales.  Por lo tanto, de fac-
to, los regímenes cambiarios flexibles no pudie-
ron cumplir la función de seguro social mencio-
nada anteriormente.  Con la excepción de Méxi-
co, en la actualidad las elevadas tasas de desem-
pleo son tan prevalecientes en los países con
regímenes flexibles como en Argentina, con su
caja de conversión.

La observación de que incluso los países con
regímenes cambiarios flexibles no se encuentran
verdaderamente en libertad, o no eligen, seguir
una política monetaria independiente ha llevado
a Calvo (1999) y otros autores a proponer la
completa dolarización27.  Una economía dolari-
zada estaría más protegida de la volatilidad de
los flujos externos de capitales.  Los países tam-
bién estarían “permanentemente”  protegidos de
las veleidades de los gobiernos populistas, ya
que el financiamiento inflacionario del déficit
dejaría de ser una opción.  Ello explica por qué
los países con experiencias hiperinflacionarias

                                                                
27 Véanse Calvo (1999); Fernández-Arias y Haus-
mann (1999) y Hausmann y colaboradores (1999).

traumáticas, como Argentina, se muestran más
abiertos a la idea de dolarizar la economía.  Sin
embargo, el hecho de que los países hayan utili-
zado de forma limitada el tipo de cambio para
enfrentar shocks adversos en el período reciente
no significa necesariamente que al país le intere-
se abandonar para siempre una política moneta-
ria independiente.

Una economía dolarizada aún produciría una
mayor contracción del producto frente a un
shock adverso, como sería el caso de los países
que tienen cajas de conversión.  Si los salarios
son inflexibles a la baja, una economía dolariza-
da experimentará las mismas dificultades para
ajustarse a un shock “real”28.  En una economía
dolarizada, el desempleo y el exceso de capaci-
dad probablemente sean más prevalecientes
frente a shocks que afectan la competitividad,
como el deterioro de los términos de intercambio
y la devaluación o una recesión en la economía
de un importante socio comercial.  Sin embargo,
será preciso ponderar este costo en función de
los beneficios que produciría la dolarización en
la forma de menores shocks que afectan la
cuenta de capital.

Para los pobres, el inconveniente de los regíme-
nes cambiarios flexibles es que generalmente
están asociados a tasas más elevadas de infla-
ción29.  Si bien un régimen cambiario flexible no
protege a un país de la falta de disciplina en las
políticas monetarias y fiscales con la eficiencia
de una caja de conversión (o de una completa
dolarización) existen otras formas institucionales
de enfrentar ese riesgo.  Para imponer disciplina
en la política monetaria, se necesita contar con

                                                                
28 Aunque parte del problema podría obviarse elimi-
nando algunas regulaciones laborales contrarias al
empleo, ello no lo resolverá enteramente, como ha
podido verse en países en los que el mercado laboral
está bastante desregulado, como en Chile.
29 Las implicaciones negativas de la inflación para los
pobres han sido mostradas, por ejemplo, por Cardoso
(1992), Easterly y Fischer (1999) y Romer y Romer
(1998).  Algunos estudios, sin embargo, encuentran
evidencias de que la inflación tiene un menor im-
pacto sobre la pobreza que la contracción del PIB.
Véase Lustig y McLeod (1997).



un banco central fuerte e independiente que pue-
da resistir las presiones políticas en favor de la
monetización de los déficit presupuestarios, y
que actúe como factor de control de la inflación.
También se han presentado propuestas que con-
templan la creación de instituciones paralelas
independientes para manejar la política fiscal,
como por ejemplo un consejo nacional indepen-
diente que fije topes a los déficit fiscales.  Las
propuestas de autoridades fiscales independien-
tes han encontrado mayor resistencia política.
Otras sugerencias menos ambiciosas (que elimi-
narían parte de la búsqueda de renta en el proce-
so presupuestario en los países de América Lati-
na y el Caribe y obligarían a una mayor discipli-
na fiscal) incluyen los procesos presupuestarios
que reducen el poder de la legislatura, y al con-
ferir la atribución de fijar la agenda fiscal al
primer ministro o al ministro de hacienda, dis-
minuyen el poder de las entidades autónomas de
gasto.  La mayor transparencia en el proceso
fiscal también hace que a los votantes les resulte
más fácil detectar los políticos irresponsables30.
Algunos países están comenzando a experimen-
tar con nuevos marcos jurídicos que implicarían
un “contrato” entre el gobierno (los poderes eje-
cutivo y legislativo) y la sociedad para seguir
una política fiscal prudente31.

Controles de capital

Los recientes trabajos empíricos de Easterly,
Islam y Stiglitz (1999) encuentran que “los paí-
ses con cuentas de capital más abiertas muestran
una mayor probabilidad de entrar en recesión.
En efecto, la mayor afluencia de capitales (en
relación con el PIB) no sólo incrementa la pro-
babilidad de una recesión, sino que también las
restricciones de capital reducen la probabilidad
...”32.  En consecuencia, los controles sobre la
afluencia de capitales a corto plazo deben ser
considerados por los gobiernos que desean redu-
cir la probabilidad de crisis.

                                                                
30 Eichengreen (1999), Eichengreen, Hausmann y von
Hagen (1996).
31 Perú, por ejemplo, se halla en proceso de aprobar
una ley de este tipo.
32 Easterly, Islam y Stiglitz (1999), pág. 43.

En un mundo de mercados perfectos, los con-
troles sobre la afluencia de capitales a corto pla-
zo sólo pueden reducir el bienestar.  Pero los
mercados de capital no son perfectos.  Las bur-
bujas financieras y el “comportamiento conta-
gioso de los inversionistas” constituyen sólo dos
ejemplos de las ineficiencias de los mercados de
capital.  Cuando los sistemas financieros son
débiles, una afluencia de capitales a corto plazo
completamente libre puede conducir a un exceso
de préstamos por parte de prestamistas externos
mal informados, a un exceso de empréstitos por
parte de los bancos nacionales y a prácticas de
excesivo apalancamiento que incrementan la
vulnerabilidad de los intermediarios financieros
a las crisis sistémicas.  Ello puede ocurrir inclu-
so si la política fiscal es sólida.  Por ejemplo,
Chile experimentó una crisis financiera a princi-
pios de los años ochenta y México a mediados
de los noventa33.  La ironía es que mientras esta-
ba gestándose la crisis bancaria, México era elo-
giado como un “reformador modelo” por los
responsables de la formulación de políticas y por
los inversionistas.  Como dice Barry Eichen-
green (1999), “la reciente experiencia ha de-
mostrado demasiado bien que los bancos mal
administrados y las cuentas internacionales
abiertas son una mezcla combustible”.

Los controles sobre la afluencia de capitales a
corto plazo pueden reducir la probabilidad de
crisis financieras en los mercados emergentes,
sin ocasionar grandes ineficiencias en la asigna-
ción del capital.  Las investigaciones muestran
que los controles pueden desempeñar un papel
en la prevención de crisis, principalmente por-
que extienden los vencimientos promedio de la
afluencia de capitales34.  Cuando se logran evitar
las crisis macroeconómicas que afectan a toda la
economía, puede prevenirse el incremento aso-
ciado de la pobreza.  Además, en América Lati-
                                                                
33 Otra razón por la que los gobiernos deberían con-
siderar el establecimiento de controles sobre la aflu-
encia de capitales es que la afluencia de capitales a
corto plazo puede conducir a un tipo de cambio so-
brevaluado, como ocurrió en México a principios de
los años noventa.
34 Véanse Montiel y Reinhardt (1999) y Edwards
(1998).



na y el Caribe, el costo de la resolución de las
crisis bancarias (en términos de absorber prés-
tamos incobrables y de recapitalizar los bancos
insolventes) ha alcanzado en el pasado un nivel
del 10 al 20 por ciento del PIB.  Se ha estimado
que el costo del rescate de la crisis mexicana de
1994-1995 ascendió a alrededor del 19 por
ciento del PIB (Financial Times, 16 de septiem-
bre de 1999).  En Ecuador, el costo del rescate
del sector financiero en 1998 se ha estimado en
alrededor de un 8 por ciento del PIB (Latin Ame-
rican Daily Comment, julio de 1999).  Estos
costos son absorbidos por el sector público, y de
esta manera utilizan recursos fiscales escasos
que podrían emplearse para reducir la pobreza y
aumentar la equidad.  Además, los sistemas tri-
butarios de la región tienden a ser regresivos,
mientras los inversionistas que reciben el bene-
ficio directo de la resolución bancaria tienden a
pertenecer a los deciles más altos de la distribu-
ción del ingreso.  Sin embargo, los controles
sobre la afluencia de capitales a corto plazo no
deben considerarse una panacea para la reforma,
la supervisión y la regulación del mercado fi-
nanciero.  Más bien deberían considerarse como
un instrumento que puede ayudar a proporcionar
un entorno estable en el que pueda llevarse a
cabo la reforma del sector financiero.

Políticas fiscales anticíclicas

Una forma de amortiguar el impacto de los
shocks adversos sobre la economía sería hacer
que la política fiscal fuera más anticíclica (o
menos cíclica).  Ello se aplicaría, por supuesto, a
los países que han logrado una reputación relati-
vamente buena en materia de responsabilidad
fiscal.  Los gobiernos cuyas finanzas públicas
están mal administradas no pueden responder
fácilmente a una desaceleración mediante una
política macroeconómica expansionista.  Donde
los déficit fiscales ya son grandes y donde las
reservas internacionales se han reducido, la ex-
pansión fiscal puede crear el temor de una crisis
fiscal y conducir a un colapso de la confianza de
los inversionistas.  Ello significa que la contrac-
ción fiscal durante un shock adverso puede
constituir, en la práctica, la mejor respuesta de
que disponen algunos gobiernos, dadas las res-
tricciones que enfrentan.

En América Latina, los ingresos fiscales son cí-
clicos, porque se basan en gran medida en im-
puestos sobre el gasto (como el impuesto al va-
lor agregado) y en los precios de los productos
básicos.  Se ha estimado que en América Latina,
una disminución de un 1 por ciento en el creci-
miento se traduce en una reducción del 5,8 por
ciento en los ingresos.  En los países industriali-
zados, una disminución del 1 por ciento en el
crecimiento se traduce en una reducción de ape-
nas un 1,8 por ciento en los ingresos.  También
se ha demostrado que el crecimiento en la región
es muy volátil.  La volatilidad del crecimiento
del PIB (medida por la desviación estándar en
las tasas de crecimiento) en América Latina ha
sido del 4,7 por ciento en los últimos 30 años.
En los países industrializados ha sido del 2,2 por
ciento (BID, 1995).  En consecuencia, la orien-
tación de la política fiscal también será volátil,
reduciendo la capacidad de los gobiernos para
suavizar el impacto de los shocks adversos.  Ello
no sería cierto si los gobiernos pudieran obtener
préstamos en los mercados internacionales de
capital para capear las tormentas transitorias.
Sin embargo, la experiencia indica que los mer-
cados de capital también tienden a comportarse
cíclicamente cuando se trata de prestar a los
mercados emergentes.  Los países afectados por
un shock deberían recortar el gasto público o
arriesgar una mayor inflación.  La necesidad de
introducir recortes en el gasto público puede
inhibir la capacidad del gobierno para proveer
protección social cuando más se la necesita.

Los fondos de estabilización son una forma de
asegurar que se ahorren los recursos generados
en un período de elevado crecimiento, y en con-
secuencia que el gasto público se nivele a lo lar-
go del ciclo económico.  Si los ingresos reales
exceden los ingresos previstos, una proporción
significativa de los recursos excedentes se des-
vía al fondo de estabilización como un seguro
para una futura desaceleración.  Si los recursos
reales son inferiores a los niveles anticipados
debido a un shock imprevisto, una parte de la
diferencia es cubierta con los recursos ahorrados
en el fondo de estabilización.  Los recursos
acumulados en dicho fondo deben mantenerse
en la forma de activos externos líquidos, de ma-
nera que estén disponibles para funcionar como
un estabilizador después de un shock negativo.



El Fondo de Compensación del Cobre en Chile y
el Fondo de Estabilización Petrolera en Colom-
bia establecen normas que determinan qué parte
de los ingresos previstos puede incorporarse al
presupuesto y qué parte debe ir al fondo de esta-
bilización.  El presupuesto chileno incorpora una
estimación conservadora de los precios del co-
bre.  Cuando el precio real supera el precio esti-
mado, el dinero se transfiere al fondo de estabi-
lización, y los ingresos del gobierno se suple-
mentan con el fondo de estabilización cuando el
precio del cobre es inferior al nivel presupuesta-
do.  De igual forma, el fondo de estabilización
colombiano ajusta los ingresos de la producción
petrolera a lo largo del tiempo, teniendo en
cuenta el patrón de exploración y descubri-
mientos y la volatilidad de los precios del pe-
tróleo.

La clave del éxito de los fondos de estabiliza-
ción es que las reglas deben estar predetermina-
das y regidas por la legislación.  El fondo no
debe ser dejado a la discreción de los gobiernos.
El principal problema de política reside en la
normativa que rige la operación del fondo, que
es mucho más simple cuando la principal diná-
mica es el precio de un producto básico.  Aún
así, si los ingresos son volátiles, un fondo de
estabilización puede ayudar a ajustar el gasto
independientemente de la fuente de las fluctua-
ciones del ingreso35.

Los fondos de estabilización son objeto de con-
troversia36.  En particular en el caso de los fon-
dos de estabilización basados en productos bási-
cos, los críticos sostienen que los precios tienden
a seguir un recorrido aleatorio, e incluso si no es

                                                                
35 En los Estados Unidos, 38 de los 50 estados han
establecido ?fondos para períodos desfavorables@ con
el fin de ajustar el gasto público, aun cuando el grado
de volatilidad que enfrentan estos estados es mucho
menor que el que típicamente enfrentan los gobiernos
de América Latina y el Caribe.  En algunos casos, el
tamaño de los fondos alcanza hasta el 15 por ciento
de los ingresos anuales.  Como los gobiernos esta-
tales de los Estados Unidos tienen leyes de presu-
puesto equilibrado, los fondos de estabilización
tienen un carácter más anticíclico, del que carecerían
si ése no fuera el caso.
36 Véanse el análisis y las citas en Claessens y Varan-
gis (1994).

un recorrido aleatorio puro, el proceso no se re-
vierte rápidamente a la media, Deaton y Laroque
(1992).  Como resultado, los fondos podrían
quedarse sin dinero demasiado pronto.  Sin em-
bargo, si la reversión a la media no se produce o
se produce muy lentamente, el fondo de estabili-
zación puede utilizarse como una “oportunidad”
para introducir más gradualmente los cambios
necesarios en la estructura tributaria y de gastos.

Además de los fondos de estabilización, existen
otras normas fiscales contingentes que pueden
disminuir la necesidad de recortar gastos en épo-
cas desfavorables, cuando los gobiernos tienen
un acceso precario a los mercados financieros.
Estas normas fiscales contingentes pueden in-
corporar medidas de ingresos y de gasto.  La
norma contingente especificaría en qué condi-
ciones el gobierno estaría autorizado a cambiar
la tasa tributaria como reacción ante un shock.
Algunos autores sostienen que la importancia de
la nivelación de los impuestos en el ciclo eco-
nómico significa que las tasas tributarias no de-
ben utilizarse en las normas contingentes, y que
el gobierno debe dejar que el déficit se incre-
mente.  Sin embargo, ello supone que los go-
biernos siempre tienen acceso a los mercados
financieros.  Como se señaló anteriormente, éste
no siempre es el caso.  Dadas las restricciones
crediticias, una norma tributaria contingente
puede tener mucho sentido (Deaton y Laroque,
1992).

Además, los gobiernos podrían recurrir a enfo-
ques basados en el mercado para proteger su
posición fiscal.  En aquellos países en que los
ingresos dependen en gran medida de los pro-
ductos básicos, una opción sería el seguro contra
catástrofes.  En términos más generales, incluso
cuando los cambios en los términos de inter-
cambio no constituyen una amenaza para la es-
tabilidad fiscal, la posibilidad de enfrentar la
inestabilidad del precio de los productos básicos
puede ayudar a las economías a enfrentar los
shocks que afectan los términos de intercam-
bio37. Sin embargo, la medida en que los gobier-
nos deben involucrarse depende de las circuns-
tancias.

                                                                
37 Véanse, por ejemplo, Larson, Varangis y Yabuki
(1998) y Banco Mundial (1999).



Respuesta favorable a los pobres

Las respuestas a las crisis macroeconómicas,
cuando ocurren, pueden ser más (o menos) sen-
sibles a la situación de los pobres.  Una res-
puesta sensible a la pobreza debería ayudar a los
pobres a mantener niveles adecuados de consu-
mo, asegurar que los pobres sigan teniendo ac-
ceso a los servicios sociales básicos, prevenir
impactos irreversibles sobre el capital humano y
prevenir efectos disfuncionales de comporta-
miento, como las actividades delictivas, la pros-
titución, la venta de órganos o la actitud abusiva
con respecto a la mano de obra infantil.  Las
secciones que siguen mostrarán que las políticas
revisten importancia en este sentido.  En parti-
cular, se analizarán tres aspectos: la combina-
ción de políticas macroeconómicas, la composi-
ción del ajuste fiscal y las redes de protección.

Combinación de políticas macroeconómicas

En los períodos de crisis, el aspecto más impor-
tante de la política económica, tanto para los
pobres como para quienes no lo son, es evitar
situaciones de “ajuste excesivo”, es decir, evitar
una política fiscal y monetaria demasiado res-
trictiva que se traduzca en una recesión mayor
que la necesaria para restablecer el equilibrio.  Si
bien es muy difícil distinguir ex ante cuándo las
políticas corren el peligro de causar ajuste exce-
sivo”, tales situaciones se presentan en la prácti-
ca.  Por ejemplo, en la crisis de Asia oriental, las
metas fiscales se revisaron tres veces durante
1998, a medida que las autoridades dentro y fue-
ra de los países se dieron cuenta de que las me-
tas iniciales se tornarían contraproducentes38.
Las políticas extremas pueden ser transitorias,
pero si la recesión se prolonga, la inversión en
capital físico y humano se contrae y la inversión
en nuevas tecnologías se posterga, el resultado
puede ser un menor nivel estable del producto
cuando la economía se recupera.

La combinación óptima de políticas permite lo-
grar el ajuste necesario en la balanza de pagos

                                                                
38 Global Economic Prospects (1998/9), cuadro 2-9,
pág. 86.

con la menor contracción del producto.  Esta
combinación óptima depende de las condiciones
iniciales de la economía39.  Ante una crisis, “
¿difieren las respuestas macroeconómicas que
son óptimas para toda la economía de las políti-
cas macroeconómicas que resultan óptimas para
los pobres?”  La respuesta es: quizás.  Los tra-
bajos previos que se han concentrado en el im-
pacto de los programas alternativos de estabili-
zación sobre la distribución del ingreso utilizan-
do modelos de equilibrio general computable,
han encontrado que en algunos casos los pobres
se ven más perjudicados que en otros.  La con-
clusión básica de todos estos estudios es que el
impacto del ajuste depende en gran medida de la
situación inicial del país, de la naturaleza del
shock y de las características del programa de
ajuste.  Una segunda comprobación es que los
pobres pueden verse afectados en forma dife-
rente durante el proceso de ajuste40, según sus
características (por ejemplo, si residen en zonas
rurales o urbanas).

Pueden surgir conflictos entre los intereses de
los pobres y los no pobres, y entre los pobres
con características diferentes cuando las combi-
naciones de políticas se traducen en distintos
resultados en materia de distribución.  En el grá-
fico 1 se trazan los resultados del modelo de
equilibrio computable construido por De Janvy y
Sadoulet (1991) para una economía latinoameri-
cana “arquetípica”.  Nuestro objetivo no es ana-
lizar los méritos y el realismo del modelo o sus
resultados.  El propósito es demostrar que las
clasificaciones pueden diferir para los diferentes
grupos de ingresos.  En nuestro ejemplo, y su-
poniendo un factor de descuento de alrededor de
0,95, la trayectoria óptima de ajuste (es decir, la

                                                                
39 Véase, por ejemplo, el análisis de Perry y Leder-
man (1999).
40 Véanse, por ejemplo, Bourguignon y Morrison,
compiladores (1992); World Bank Economic Review
(vol. 5, No.2, mayo de 1991); Thorbecke (1994); de
Janvy y Sadoulet (1991); Bruno, Ravallion y Squire
(1999) en Tanzi y Chu (compiladores).



que produce el mayor valor presente) para toda
la economía coincide con la trayectoria óptima
para los pobres rurales, pero no para las clases
medias urbanas o los pobres urbanos.  Los po-
bres rurales prefieren el ajuste fiscal que  con-
centra   todo el recorte en el consumo público,
mientras que estos últimos prefieren el ajuste
“basado en el dinero”.  Nótese también que a
menores factores de descuento, la “estabiliza-
ción basada en el tipo de cambio” se convierte
en lo más importante para la economía, mientras
que para los pobres rurales el consumo fis-
cal/público permanece óptimo, y ambos vuelven
a coincidir sólo si la tasa de descuento disminu-
ye a menos de 0,9.  Las clases medias urbanas y
los pobres urbanos todavía prefieren la estabili-
zación “basada en el dinero”.  Las clasificacio-
nes de todos sólo coinciden si se supone que el
factor de descuento es igual a 0,7 o menos.

Incluso si el ingreso de todos disminuye en la
misma proporción, los pobres aún pueden tener
una clasificación diferente de la de la economía
global.  Consideremos que un país pudiera elegir
entre varias políticas de ajuste, siendo el princi-
pal trade-off entre una contracción más fuerte
del producto en el corto plazo con un mayor ni-
vel en el mediano plazo, o una contracción me-
nor en el corto plazo con un nivel menor en el
mediano plazo (cuando el ingreso de todos varía
en la misma proporción).  Puede demostrarse
que si suponemos una función de utilidad de la
forma U = f(c), f´(c) > 0, f´´ (c ) < 0, la clasific a-
ción de los pobres (bajos niveles de consumo) y
la de la economía en general puede ser diferente.
Ello puede verse en el gráfico 241.  Los pobres
prefieren el ajuste más gradual, o sea el conjunto
de políticas “A” que el “C”, que es el óptimo
para la economía en su totalidad (y para los no
pobres).

Los pobres también pueden tener diferentes cla-
sificaciones si se abandonan algunos de los su-
puestos estándar como las tasas de descuento
homogéneas y la ausencia de no convexidades.
Si, por ejemplo, los pobres no pueden arriesgar
caer por debajo de un nivel mínimo de consumo
sin poner en peligro su supervivencia.  Por últi-

                                                                
41 En todo este análisis suponemos que los pobres
tienen restricciones de crédito.

mo, las clasificaciones también podrían ser dife-
rentes si se supone que los pobres siguen una
norma maximin (es decir, eligen maximizar el
ingreso mínimo durante el ajuste) o el principio
de seguridad (es decir, minimizan la probabili-
dad de que el ingreso disminuya por debajo de
un cierto nivel).

El propósito de estos ejemplos no es extraer re-
comendaciones específicas de política42.  Fueron
introducidos con el objetivo de mostrar la forma
en que las diferentes combinaciones de macro-
política pueden traducirse en trayectorias que
pueden ser óptimas para la economía pero no
para los pobres (o, por lo menos, para todos los
pobres).  Además, la implicación no debería ser
que cuando existe una discrepancia, los respon-
sables de la formulación de políticas favorables
a los pobres deberían adoptar un enfoque óptimo
para los pobres (aunque pueden haber circuns-
tancias en las que ello podría justificarse).  La
implicación más importante es que si a los res-
ponsables de las políticas les preocupa el bie-
nestar de los pobres, deben introducir redes de
protección social para compensar a los pobres
(por lo menos en parte) por el “costo” que se les
impone al elegir la trayectoria óptima para la
economía.  En efecto, éste es el principal uso
que puede darse a los recursos provenientes de
las instituciones multilaterales y los donantes
durante un programa de ajuste.  Las organiza-
ciones multilaterales podrían inducir a los países
a elegir una trayectoria de ajuste óptima, pero
asegurarse de que se adopten políticas compen-
satorias adecuadas.  Las redes de protección no
deben ser una idea posterior.

De hecho, los años noventa han presenciado un
importante progreso en la incorporación de la
protección social en los programas de ajuste, en
particular por parte de las instituciones multila-
terales.  La protección explícita de los progra-
mas favorables a los pobres se introdujo por
                                                                
42 No existe un instrumento óptimo para evaluar las
implicaciones distributivas.  Sin embargo, existen
tres enfoques que se han seguido: el enfoque del
equilibrio parcial (Kanbur, 1986); el enfoque de la
matriz contable social/equilibrio general computable
(Taylor, 1982); Dervis, de Melo y Robinson (1982),
Thorbecke (1985), Bourguignon y Morrison (1992) y
los modelos macrodinámicos (Ríos-Rull 1994).



primera vez en el ajuste fiscal en Argentina y
México en 1995, y más recientemente en Ar-
gentina, Bolivia, Brasil y Venezuela.  Por ejem-
plo, en Venezuela, en 1998 el gobierno accedió
a revertir los cortes en los programas presu-
puestarios focalizados en los pobres como con-
secuencia de la intervención de una institución
multilateral43.  La preocupación, si no siempre la
eficacia, de abordar la dimensión social de las
crisis pasó a ocupar un papel aún más impor-
tante al iniciarse la crisis asiática.

La composición del ajuste fiscal: la protección
del gasto favorable a los pobres

La forma en que los gobiernos incrementan los
ingresos y recortan el gasto público (no relacio-
nado con la deuda) tiene importantes implica-
ciones de política en términos de quién soporta
el peso del proceso de ajuste y de si los pobres
están protegidos.  Una particular preocupación
es que los gastos en educación primaria y aten-
ción de la salud y el gasto en programas focali-
zados en los pobres tienden a recortarse junto
con otros gastos del gobierno.  Ello ocurre por-
que el ajuste fiscal debe realizarse rápidamente.
En esas épocas los gobiernos enfrentan grandes
presiones de una diversidad de grupos de interés.
Los recortes proporcionales son más fáciles de
realizar rápidamente, tanto en términos técnicos
como en términos políticos.  Sin embargo, como
los pobres no tienden a formar grupos organiza-
dos, y por lo tanto carecen de voz política, con
frecuencia los recortes de gastos en protección
social y otros gastos focalizados en los pobres
tienden a ser mayores, en términos relativos.

Para diseñar un ajuste fiscal favorable a los po-
bres, los responsables de la formulación de polí-
ticas deben evaluar el efecto distributivo de los
programas de gasto.  Los programas que revisten
particular importancia para los pobres
/educación básica, salud preventiva, provisión de
servicios de agua y saneamiento, infraestructura
rural y mejoramiento de barrios marginales
/deberían estar protegidos de los recortes presu-
puestarios.  Por ejemplo, en un conjunto de paí-
ses para los que se dispone de información, se ha

                                                                
43 El Banco Interamericano de Desarrollo.

visto que el gasto en educación básica y atención
de la salud es progresivo; la razón en el benefi-
cio entre el quintil inferior y el superior es, en
promedio, de 3,2 en el caso de la educación y de
1,7 en el caso de la salud (Yaqub, 1999).  Re-
sulta igualmente importante identificar el tipo de
programas de gasto público que pueden recortar-
se sin que conduzcan a un importante aumento
de la pobreza y la desigualdad, de manera que el
gasto en los programas que benefician princi-
palmente a los no pobres pueda reducirse o pos-
ponerse en los períodos de austeridad fiscal.  Los
principales obstáculos son de carácter político, y
no económico.  No es una tarea fácil cortar pro-
gramas para la clase media o beneficios para los
ricos con el objeto de proteger el gasto en los
pobres.  Los gobiernos deben lograr respaldo
público para el mantenimiento o incluso la ex-
pansión de los programas de lucha contra la po-
breza después de los shocks macroeconómicos.

Un mecanismo para proteger a los programas
favorables a los pobres frente a las crisis ma-
croeconómicas es la práctica de reservar ingre-
sos para propósitos específicos, como la protec-
ción del gasto en programas de empleo y de de-
sarrollo humano focalizado.  El principal pro-
blema es que la consignación excesiva de recur-
sos dificulta la aplicación de programas de ajuste
fiscal después de una crisis.  Si una gran propor-
ción de los ingresos totales se reserva para pro-
gramas específicos de gasto, ello significa que
sólo puede cortarse una menor proporción de
gastos discrecionales.  Además, esa reserva de
recursos puede conducir a una asignación inefi-
ciente de los recursos públicos. Por ejemplo, si
el gobierno lleva a cabo el ajuste fiscal incre-
mentando los impuestos, los recursos adiciona-
les pueden canalizarse  automáticamente hacia
programas específicos de gasto.  Si la práctica de
reservar recursos se difunde, los miembros del
gobierno y de la legislatura también pueden ver-
se sujetos a muchas presiones de los electores y
los grupos de interés para que afecten recursos a
programas que los benefician a ellos.  En conse-
cuencia, existe el peligro de que los gastos pro-
tegidos pasen sólo  a reflejar el poder de los di-
ferentes grupos de presión, en vez de programas
efectivamente focalizados en los sectores más
pobres de la población.  Ello significa que  la
práctica de reservar recursos debe ser muy limi-



tada, llevarse a cabo en forma transparente y
regirse por consideraciones de eficiencia y equi-
dad, en vez de responder a los grupos de interés.

El Perú está considerando actualmente la prácti-
ca de reservar fondos para redes de protección
como parte de la reforma de las finanzas públi-
cas.  Los programas peruanos combinan normas
fiscales con medidas destinadas a incrementar la
transparencia y la responsabilidad fiscal, así co-
mo a crear un fondo de estabilización destinado
específicamente a redes de protección social.
Aunque no necesariamente se clasifican como
programas de lucha contra la pobreza, estos
protocolos presupuestarios tienen un importante
impacto sobre la pobreza al proteger el gasto
social, especialmente en períodos de contracción
fiscal.

Una alternativa es que los gobiernos y las legis-
laturas acuerden, durante el proceso de aproba-
ción del presupuesto, una clasificación de los
programas existentes.  Por ejemplo, como parte
del proceso de apropiaciones presupuestarias,
los distintos programas del gobierno podrían
colocarse en diferentes categorías, que indiquen
su prioridad relativa.  Cuando es preciso recortar
los gastos, el orden en que se llevan a cabo los
cortes se determina automáticamente, depen-
diendo de la prioridad asignada a cada progra-
ma.  Si los países de América Latina y el Caribe
introdujeran procedimientos de este tipo, se exi-
giría que los organismos gubernamentales pro-
dujeran informes de evaluación de los distintos
programas, de manera que parte de los criterios
sería proteger  los programas más eficientes y
efectivos para los pobres.  El objetivo sería
identificar los programas sociales con elevadas
tasas de rentabilidad, con el fin de protegerlos
durante una crisis.

Argentina se ha visto recientemente afectada por
un considerable shock externo, debido a la de-
valuación del real brasileño, lo que ha conducido
a una recesión y a una significativa reducción de
los ingresos tributarios.  El gobierno anunció
una serie de cortes en el gasto, entre los cuales
figuraron importantes cortes en el sector de la
educación.  A su vez, estos dieron lugar a  di-
fundidas protestas, porque no contaron con el
respaldo de los partidos políticos, lo que obligó

al gobierno a dar marcha atrás y produjo la re-
nuncia del ministro de educación.  El proceso
hubiera sido mucho más suave si los programas
a cortarse se hubieran decidido con anticipación
de común acuerdo con el Congreso, durante el
proceso de aprobación del presupuesto.

Redes de protección

Como se señaló anteriormente, las redes de pro-
tección revisten importancia por varias razones.
La primera y la más importante es que las redes
de protección pueden desempeñar un papel cru-
cial en la reducción del impacto de las crisis so-
bre los pobres, contribuyendo a evitar un daño
irreparable al capital humano de los pobres.  Las
redes de protección pueden compensar a los po-
bres, de manera que su perfil de ajuste preferido
coincida con el que resulta más eficiente para
toda la economía.  Asimismo pueden facilitar la
puesta en práctica de los programas de estabili-
zación y de reforma desde un punto de vista po-
lítico.  Los conflictos distributivos pueden cau-
sar estancamientos, profundizar las crisis eco-
nómicas, o incluso ocasionar un colapso políti-
co.  Estudios recientes han demostrado que la
combinación de instituciones débiles, incluida la
falta de adecuadas redes de protección, constitu-
ye la base de muchos de los colapsos del creci-
miento experimentados en los últimos 25 años
(Rodrik, 1997).  Las evidencias sugieren que los
programas puestos en práctica y que se hallan en
funcionamiento antes de producirse las crisis
(aunque en menor escala) están en mejores con-
diciones de proteger a las poblaciones objetivo
que las medidas ad hoc de emergencia.

En la actualidad, la mayor parte de los países de
América Latina y el Caribe aún deben mejorar
sus mecanismos para proteger a los pobres del
efecto de las crisis económicas.  Si bien existe la
percepción difundida de que los fondos de inver-
sión social fueron puestos en práctica precisa-
mente con ese fin, un examen más detenido re-
vela que la mayor parte de ellos resultaron más
eficaces en la construcción de infraestructura
social en pequeña escala que en la generación de
oportunidades de empleo para quienes se vieron
afectados por la emergencia (Newsman, Jorgen-
sen y Pradham, 1991; véase también Lustig,
1997).  De hecho, muchos países de la región



carecen de redes de protección para nivelar el
consumo, que puedan servir para proteger a los
pobres de los riesgos de empleo, producto y pre-
cios asociados con los shocks sistémicos adver-
sos.

Un problema recurrente es que, como no se
cuenta de antemano con los mecanismos institu-
cionales para proteger a los pobres del efecto de
los shocks, con frecuencia  las respuestas deben
depender de la improvisación, o de programas
que fueron diseñados para propósitos y benefi-
ciarios distintos de los afectados por la crisis.
Con frecuencia, las respuestas a situaciones de
emergencia no cuentan con el tiempo para reali-
zar el análisis técnico adecuado que se necesita
para aclarar el perfil socioeconómico de los gru-
pos más vulnerables a los shocks, y para evaluar
la eficacia en función del costo de las diferentes
opciones de protección social.

Tanto dentro como fuera de América Latina,
existen ejemplos de buenas prácticas en materia
de redes de protección que pueden funcionar
adecuadamente.  Las redes de protección ideales
son aquéllas que proporcionan un nivel mínimo
de consumo, y al mismo tiempo protegen la
acumulación de capital humano de los pobres o
contribuyen a expandir la infraestructura social y
física para los pobres44.  Uno de tales ejemplos
son los programas de desarrollo humano focali-
zado, que transfieren ingresos en efectivo o en
especie a las unidades familiares que invierten
en el capital humano de sus hijos (asistencia es-
colar y visitas de atención de la salud).  El com-
ponente de respaldo del ingreso reduce la pobre-
za corriente, y al asegurar el nivel nutricional y
de salud, así como el nivel de instrucción de los
niños, aumenta su capacidad para obtener ingre-
sos en el futuro.

Este tipo de programas se introdujeron en los
últimos años en México, Honduras y Brasil, y
actualmente están poniéndose en práctica en Ar-
gentina, Ecuador y Nicaragua.  Entre ellos, el
Progresa de México es el más amplio en térmi-
nos de los mecanismos de focalización y evalua-

                                                                
44 Véase BID, de próxima publicación, capítulo 5.

ción que utiliza y la gama de intervenciones de
educación, salud y nutrición que proporciona45.

En la actualidad, el programa Progresa está
siendo cuidadosamente evaluado, pero los re-
sultados preliminares de la eficacia de la focali-
zación y del impacto del programa sobre la ma-
triculación son alentadores (Schultz, 1999).  En
1998, las tres cuartas partes de las 1,9 millones
de hogares rurales pobres cubiertos por el pro-
grama se encontraban en el quintil inferior de la
distribución de ingresos.  En cuanto a la educa-
ción, el análisis que utiliza comparaciones de las
tasas de matriculación entre grupos indica que
en las comunidades afectadas por el programa
Progresa, los pobres muestran una mayor pro-
babilidad de matricular a sus hijos en la escuela
que en las comunidades no beneficiarias.  Ello es
especialmente cierto en el caso de los niños en
los grados siete a nueve, en que las tasas de ma-
triculación son 4,9 puntos porcentuales mayores
en las comunidades beneficiarias del programa.
Para los grados tres a seis, las tasas de matricu-
lación fueron 2,2 puntos porcentuales mayores
con el programa.  La tasa de continuación de la
escuela primaria a la secundaria también se in-
crementó significativamente con el programa,
pasando de una tasa de matriculación del 43 por
ciento en el caso de los niños que habían com-
pletado el sexto grado en las comunidades no
beneficiarias, a una tasa del 55 por ciento en las
comunidades beneficiarias.  El incremento sigue
siendo significativo incluso cuando las diferen-
cias se ajustan en función de las variaciones pa-
sadas en las tasas de matriculación.  Progresa
también ha tenido un impacto importante sobre
la desigualdad educacional en las comunidades
beneficiarias.  Después de sólo un año de dona-
ciones del programa, los niños de familias po-
bres ahora asisten a la escuela con más frecuen-
cia que los niños de familias en situación relati-
vamente mejor en los grados uno a ocho, en to-
dos menos en un nivel, revirtiendo el patron
existentes antes de la puesta en práctica del pro-
grama.

                                                                
45 Progresa es la sigla del Programa de Educación,
Salud y Alimentación.



Los programas de empleo de emergencia tam-
bién pueden funcionar como efectivas redes de
protección.  Los datos revelan que el desempleo
abierto es mayor en los quintiles de ingresos
menores, lo que implica que el desempleo es una
causa de la pobreza.  Los programas de empleo
de emergencia, al ofrecer salarios a cambio de
trabajo, se proponen transferir recursos a traba-
jadores desempleados, y en muchos casos no
calificados, minimizando al mismo tiempo los
incentivos perversos al trabajo. Si tasa salarial
ofrecida es baja en comparación con los salarios
de mercado de los trabajadores no calificados
estos programas se focalizaran pr si mismos
porque sólo interesará a aquellos trabajadores
que tienen pocas oportunidades alternativas de
empleo.  Como el salario de reserva y el costo de
oportunidad están relacionados positivamente
con las habilidades y el nivel de vida, los pro-
gramas de empleo de emergencia constituyen
una buena forma de orientar los beneficios hacia
los trabajadores no calificados (Lipton y Rava-
llion, 1995).  Estos programas pueden propor-
cionar a los trabajadores pobres protección con-
tra el desempleo en respuesta a shocks agrega-
dos, regionales y sectoriales, e idiosincráticos.
Pueden resultar aún más valiosos si están dise-
ñados con el objeto de proporcionar capacitación
a trabajadores no calificados y pobres, y contri-
buyen a la infraestructura física y social de las
zonas pobres.

Chile fue el primer país latinoamericano que
utilizó exitosamente los programas de empleo de
emergencia para atender a los trabajadores po-
bres desempleados y generar oportunidades de
empleo.  Los programas se aplicaron en res-
puesta a la recesión de 1982.  En su punto cul-
minante en los años ochenta, los diversos pro-
gramas de empleo de emergencia emplearon al
13 por ciento de la fuerza laboral chilena (Már-
quez, 1999).  Más recientemente, Argentina in-
trodujo programas intensivos de empleo de
emergencia en respuesta a la crisis de 1995.
Trabajar y otros programas similares están fi-
nanciados a través de impuestos a la nómina que
se dirigen al Fondo Nacional de Empleo.  Los
recursos se utilizan para construir obras públicas
en pequeña escala y de uso intensivo de mano de
obra, como infraestructura social, caminos y pe-
queñas obras de saneamiento.  Los programas se

financian y supervisan al nivel federal, pero los
esquemas de obras públicas son administrados
por una diversidad de entidades, entre ellas los
gobiernos locales y proviciales y organizaciones
no gubernamentales (Márquez, 1999).  En Mé-
xico, los proyectos de obras públicas se finan-
cian mediante asignaciones de los ingresos gene-
rales en el presupuesto del gobierno federal, y
son administrados por los gobiernos estatales y
locales.  Estos programas tienden a concentrarse
en la construcción de caminos rurales e infraes-
tructura social.  En Perú, el Fondo Nacional de
Compensación y  Desarrollo Social se utiliza
para generar oportunidades de empleo que pue-
den ajustarse rápidamente a la situación de los
mercados laborales locales (Verdera, 1998).

Investigaciones recientes han demostrado que
los programas de empleo de emergencia pueden
considerarse como un contrato de seguro de de-
sempleo, además de una tecnología para monito-
rear la situación laboral del trabajador (Ho-
penhayn y Nicolini, 1999).  La tecnología de
monitoreo consiste en hacer que los trabajadores
desempleados se presenten al trabajo para recibir
los beneficios.  De esta manera, los programas
de empleo resuelven el problema de incentivos
que se crearía con la forma más clásica de segu-
ro de desempleo para trabajadores que tienen
empleos en el sector informal o trabajan por su
cuenta.  La descentralización del monitoreo de la
situación de empleo funcionará mejor si las or-
ganizaciones que emplean a los trabajadores en
los programas de empleo (gobiernos locales y
ONG) financian los otros insumos (no laborales)
del programa.  Ello descentraliza el monitoreo
de la situación de empleo del beneficiario en
forma compatible con los incentivos.

Con frecuencia se sostiene que durante los pe-
ríodos de austeridad, los gobiernos no podrán
mantener, y mucho menos expandir, el gasto en
redes de protección.  Sin embargo, el costo de
las redes de protección no tiene por qué ser
grande, incluso si alcanza a un gran número de
beneficiarios.  Por ejemplo, el costo del progra-
ma Progresa asciende a alrededor del 0,2 por
ciento del PIB mexicano y al 1 por ciento del
presupuesto federal total, y el número de benefi-
ciarios alcanza a casi 2 millones de hogares.  El
programa Trabajar, de Argentina, cuesta apro-



ximadamente un cuarto del 1 por ciento del PIB,
alcanza a 350.000 trabajadores no calificados
desempleados y transfiere un promedio del 26
por ciento del ingreso familiar y hasta el 74 por
ciento del ingreso familiar entre los hogares ubi-
cadas en el 5 por ciento inferior de la distribu-

ción de ingresos.  Suponiendo que el beneficio
promedio se mantenga constante, el costo de
expandir el programa con el fin de que alcance a
todos los trabajadores no calificados ubicados en
el primer quintil de la distribución de ingresos es
de alrededor del 0,7 por ciento del PIB46.

                                                                
46 Estas estimaciones corresponden a Trabajar II.



Conclusión

Las crisis macroeconómicas no sólo afectan el
nivel de vida actual de los pobres, sino su capa-
cidad para salir de la pobreza.  Durante las crisis,
los hijos de los pobres enfrentan problemas de
desnutrición y con frecuencia abandonan la es-
cuela.  Muchos hogares pobres se ven obligados
a vender sus escasos activos, a precios deprimi-
dos.  Ello contribuye a perpetuar la pobreza cró-
nica y resulta perjudicial para el crecimiento
global de la economía.  En consecuencia, la pre-
vención de crisis debe ser una alta prioridad en
la estrategia de lucha contra la pobreza.  Asi-
mismo una respuesta favorable a los pobres
frente a las crisis debe formar parte integral de la
estrategia de reducción de la pobreza de un país.
Una respuesta de este tipo debería evitar los
“ajustes excesivos” y tratar de proporcionar a los
pobres un nivel mínimo de consumo.  También
debería proteger a los programas que benefician
a los pobres frente a la posibilidad de perder be-
neficios, e incluir programas de protección des-
tinados a nivelar el consumo, focalizados en los
pobres.  Los más atractivos son  las redes de
protección que proporcionan transferencias co-
rrientes y al mismo tiempo estimulan la inver-
sión en activos de los pobres.  Ejemplos de ello
son los programas públicos de ayuda laboral y
los programas destinados a mantener los niños

en las escuelas.  Una respuesta efectiva favora-
ble a los pobres requiere que se cuente de ante-
mano con la infraestructura institucional necesa-
ria para hacer que el gasto para los pobres re-
sulte anticíclico.  De igual forma, las redes de
protección anticíclicas deben formar parte del
programa de protección social de los países.  La
experiencia muestra que la improvisación en
medio de una crisis se traduce en una respuesta
“demasiado limitada y demasiado tardía”.

La protección de los pobres frente a fuertes y
marcadas caídas del ingreso mediante redes de
protección eficientes y adecuadamente financia-
das no solamente estimula la equidad.  También
promueve el crecimiento económico.  Las crisis
macroeconómicas conducen a la reducción del
limitado capital humano de los pobres. Ello
frustra los intentos de los pobres, y de sus hijos,
de salir de la pobreza crónica.  La reducción
permanente del volumen de capital humano de
los pobres, debida a la desnutrición y al deterio-
ro de sus aptitudes, también podría conducir a un
menor crecimiento económico.  Una política
macroeconómica socialmente responsable en
materia de prevención y respuesta ante las crisis
puede contribuir simultáneamentea reducir la
pobreza crónica y a un mayor crecimiento.



Cuadro 1. La pobreza y las crisis (incidencia de la pobreza)

PIB per cápita
después de la

crisis
País Año de

la crisis
Antes de la

crisis
Año de la

crisis
Después de la

crisis
vs año
de la
crisis

vs año
antes
de la
crisis

Argentinaa(Gran Buenos Aires) 1985 10,1 (1980) 20,6 + 25,2 (1987) + + -
Argentinaa(Gran Buenos Aires) 1989 25,2 (1987) 34,6 + 35,0 (1990) + + -
Argentinaa(Gran Buenos Aires) 1995 16,9 (1993) 24,8 + 26,3 (1997) + + +
Brasilb  (todas las zonas metropoli-
tanas)

1990 27,9 (1989) 28,9 +

Chilec (zonas metropolitanas) §/ 1982 40,3 (1980) 48,6 (1987) + + -
Costa Ricad  */ 1982 29,6 (1981) 32,3 + 29,7 (1983) + + -
República Dominicanad  */ 1985 37,3 (1984) 38,2 (1986) + + +
República Dominicanad  */ 1990 35,7 (1989) 39,5 (1992) + + -
Guatemalae  §/ 1982 65,0 (1980) 68,0 (1986) + - -
Méxicof 1986 28,5 (1984) 32,6 (1989) + + +
Méxicog   §/ 1995 36,0 (1994) 43,0 (1996) + + -
Panamád */ 1983 40,6 (1980) 44,0 (1986) + - -
Panamád */ 1988 44,0 (1986) 50,0 (1989) + - -
Perúh  §/ 1983 46,0 (1979) 52,0 (1986) + + -
Perúi  (Urban) */ 1988 32,2 (1985) 50,0 (1991) + - -
Uruguaye   §/ 1982 11,0 (1981) 15,0 (1986) + - -
Venezuelaj   §/ 1983 25,7 (1982) 32,7 + 34,8 (1985) + - -
Venezuelaj   §/ 1989 40,0 (1988) 44,4 + 41,5 (1990) + + -
Venezuelaj    §/ 1994 41,4 (1993) 53,6 + 48,2 (1996) + - -

Nota: Incidencia de la pobreza basada en el ingreso per cápita individual de los hogares, salvo indicación a
lo contrario.
          §/ basado en los hogares, */ basado en el consumo

"+", significa un incremento, "-", significa una disminución, "=", significa sin cambios, los espacios
en blanco significa "no disponible."

          Datos del PIB real per cápita, tomados de WDI, Banco Mundial
Fuente:
a.  Instituto Nacional de Estadistica y Censos, Argentina
b.  Barros, Mendoca y Rocha (1995). "Brazil: Welfare, Inequality, Poverty, Social Indicators, and Social
Programs in the 1980s,"  en Lustig comp.  Coping With Austerity, Washington, D.C.:  The Brookings Ins-
titution.
c.  Lustig, Nora. (1995) op cit.  Cuadro 1.1
d.  Londoño/Székely (1997), Persistent Poverty and Excess Inequality: Latin America, 1970-1995, Banco
Interamericano de Desarrollo.
e.  CEPAL (1996) Social Panorama of Latin America 1996, Santiago de Chile.
f.  Lustig, Székely (1998). "Economic Trends, Poverty and Inequality in Mexico".  BID, SDS, POV, Wa-
shington, D.C.
g.  CEPAL (1999).  Social Panorama of Latin America, 1998.
h.  CEPAL 1989 "Antecedentes Estadisticos de la Distribucion del Ingreso en el Peru, 1961-1982".  Serie
Distribucion del Ingreso No. 8.  and CEPAL 1996 Social Panorama of Latin America 1996, Santiago de
Chile.
i.  Escobal, Javier, Jaime Saavedra y Máximo Torero (1998). “Los activos de los pobres en el Perú”. Do-
cumento de Trabajo #26. Grupo de Análisis para el Desarrollo, Lima.
j.  Ruprah y Marcano (1998), versión mimeografiada, en preparación.  Washington, D.C.



Cuadro 2. La desigualdad y las crisis (coeficiente de Gini)

PIB per cá-
pita después
de la crisis

País Año
de la
crisis

Antes de la
crisis

Año de la
crisis

Después de la
crisis

vs año
de la
crisis

vs
año

antes
de la
crisis

Argentinaa(Gran Buenos Aires) 1985 0,40 (1983) 0,40 = 0,45 (1988) + + -
Argentinab(Gran Buenos Aires) 1989 0,44 (1986) 0,53 + 0,45 (1992) + + +
Argentinac(Gran Buenos Aires) §/ 1995 0,36 (1994) 0,38 (1996) + + -
Brazild 1990 0,61 (1989) 0,61 = 0,59 (1992) - + -
Chilee(Santiago) 1982 0,53 (1980) 0,54 + 0,55 (1984) + - -
Costa Ricae 1982 0,40 (1980) 0,42 + 0,38 (1984) - + -
República Dominicanaf   §/ 1985 0,42 (1984) 0,51 (1986) + + +
República Dominicanad 1990 0,51 (1989) 0,52 (1992) + + -
Guatemalae  §/ 1982 0,48 (1981) 0,53 (1986) + - -
Méxicog 1982 0,50 (1977) §/ 0,51 (1984) + - -
Méxicoh 1986 0,47 (1984) 0,53 (1989) + + +
Méxicoi 1995 0,48 (1994) 0,46 (1996) - + -
Panamád* 1983 0,48 (1980) 0,52 (1986) + - -
Panamád* 1988 0,52 (1986) 0,57 (1989) + - -
Perúe (Lima) 1983 0,34 (1981) 0,39 (1984) + + -
Perúe (Lima) 1988 0,39 (1987) 0,41 (1989) + - -
Uruguayg (Urban) 1982 0,43 (1981) 0,40 (1983) - - -
Venezuelad 1983 0,44 (1981) 0,45 + 0,48 (1985) + - -
Venezuelad 1989 0,47 (1987) 0,46 - 0,46 (1991) - + +
Venezuelad 1994 0,45 (1992) 0,50 + 0,47 (1995) + + -

Nota: Incidencia de la pobreza basado en el ingreso per cápita individual de los hogares, salvo indicación
en contrario.
          §/ basado en los hogares

"+", significa un incremento, "-", significa una disminución, "=", significa sin cambios, los espa-
cios en blanco significa "no disponible."

          Datos del PIB real per cápita, tomados de WDI, Banco Mundial
Fuentes:
a.  Fiszbein y colaboradores (1993) "La pobreza y la distribución de los ingresos en América Latina:
historia del decenio de 1980" LAC Technical Dept.  Report No. 27, Banco Mundial, Washington, D.C.
b.  "Argentina's Poor: A Profile".  Banco Mundial (1995), Washington D.C.
c. Altimir, Oscar y Luis Becaria. 1997. Efectos de los cambios macroeconomicos y de las reformas sobre
la pobreza urbana en la Argentina. Documento preparada para el proyecto "Políticas Macroeconómicas y
Pobreza en América Latina y el Caribe. UNDP, IDB, ECLAC. Octubre.
d.  Londoño y Székely (1997), "Persistent Poverty and Excess Inequality: Latin America, 1970-1995",
Banco Interamericano de Desarrollo.
e.  Morley (1994) "Poverty and Inequality in Latin America, Past Evidence and Future Prospects." Policy
Essay No. 13 ODC, Washington, D.C.
f.  Aristy y Dauhajre (1998). "Efectos de las políticas macroeconómicas y sociales sobre la pobreza en la
República Dominicana" BID, SDS, POV, Washington, D.C.
g.  Deininger y Squire (1996), Measuring Income Inequality: A New Database.  WP, Banco Mundial,
1996
h.  Lustig/Székely (1998), "Economic Trends, Poverty and Inequality in México." BID, SDS, POV, Wa-
shington, D.C.
i.  INEGI (Mexico).  CD-ROM.  Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, 1992, 1994 y
1996.



Cuadro 3: Impacto social de las crisis económicas
Argentina (1995) República Dominicana (1990) Jamaica (1985) México (1982) México (1995) Venezuela (1994)

Princi-
pales
indica-
dores de
la cri-
sis1/

-En 1995 el PIB per cápita se
contrajo un 4,2% y el consumo
privado per cápita en un 6,4%.

-En 1990, el PIB per cápita se
contrajo en un 7,6% y el consu-
mo privado per cápitan en un
13.9%.

-En 1985 el PIB per cápita se
contrajo un 6,2%.

- En 1983 el PIB per cápita se con-
trajo un 6,3% y el consumo privado
per cápita un 7,4%.

- En 1995 el PIB per cápita se con-
trajo un 8,1% y el consumo privado
per cápita un 11,5%.

-En 1994 el PIB per cápita se
contrajo un 4,6% y el consumo
privado per cápita un 8,3%.

Pobreza
y desi-
gualdad

-El ingreso urbano basado en
el índice de Gini se incrementó
de 0,36 en 1994 a 0,38 en
1996 2/.
-El número de personas expe-
rimentando una pobreza mo-
derada se incrementó del
16,9% en 1993 al 24,8% en
1995 2/.

-El ingreso nacional basado en
el índice de Gini se incrementó
de 0,51 en 1989 a 0,52 en 1992
3/.
-El número de pobres se incre-
mentó de 36% en 1989 a 40%
en 1992 4/.

-La pobreza moderada se
incrementó de 29,1% en 1980
a 29,6% en 1988 5/.

- El índice de Gini en 1984-1989,
basado en el ingreso nacional, se
incrementó de 0,43 a 0,47
- La pobreza moderada se incre-
mentó del 28,5% a 32,6%, la pobre-
za extrema de 13,9% a 17,1% en
1994 al 43% en 1996.

- La pobreza moderada se incre-
mentó de 36% en 1994 a 43% en
1996 6/.

-El índice de Gini, basado en
el ingreso nacional, se incre-
mento de 0,45 en 1992 a 0,50
en 1994 7/.
-La pobreza moderada se
incrementó de 41% en 1993 al
54% en 19947/ y la pobreza
extrema, de 16,8% a 27,5%
durante el mismo período7/.

Merca-
dos
labora-
les
8/

-En 1995 el salario real pro-
medio disminuyó en un 1,1%.
-La tasa de desempleo abierto
urbano se incrementó del
11,5% en 1994 al 17.5% en
1995.

-El salario real urbano mínimo
disminuyó un 3% en 19919/.

-La tasa de desempleo abierto
disminuyó de 25,5% en 1984
al 23,6% en 1986.

- 1983-1988: los salarios promedio
se redujeron entre un 36% y un
46%, dependiendo del sector.
-La tasa de desempleo abierto urba-
no de incrementó del 4,2% a 6,3%

-La remuneración real promedio se
incrementó un 3,7% en 1994, pero
decreció 13,5% en 1995a/ 10/

-La tasa de desempleo abierto urba-
no se incrementó 2,6 puntos por-
centuales entre 1994 y 1995 (3,7% a
6,3%). En 1997 volvió a su nivel de
199410/.

-Los salarios reales promediob/

disminuyeron un 15,7% en
1994 y un 4,6% en 1995.
-La tasa de desempleo abierto
urbano se incrementó del 6,8%
en 1993 a 8,9% en 1994.

Gasto
social
10/

-El gasto social como porcen-
taje del gasto total se incre-
mentó de 65,2% en 1994 a
66,8% en 1995. Como por-
centaje del PIB, se incrementó
de 18,1% a 18,6% en el mismo
período.
-El gasto en educación como
porcentaje de PIB se incre-
mentó de 3,7% en 1994 al
4,0% en 1995; el gasto en
salud como porcentaje del PIB
se incrementó del 1,9% a 2,0%
en el mismo período.

- El gasto social como porcen-
taje del gasto total disminuyó de
39,6% en 1989 a 36,6% en
1990, y como porcentaje del
PIB, disminuyó de 6,6% a 4,7%
en el mismo período.
-El gasto en educación como
porcentaje del PIB disminuyó de
1,5% a 1,2%; el gasto en salud
como porcentaje del PIB dismi-
nuyó de 1,2% a 1,1% en el
mismo período.

-El gasto en educación como
porcentaje del PIB disminuyó
de 7.2% en 1982 a 0,6% en
1985; en 1986 se incrementó
al 1,2%.
-El gasto en salud como por-
centaje del PIB disminuyó de
10,6% en 1982 a 6,1% en
1985.

- 1983-1988: el gasto social dismi-
nuyó un 33,1%.
- 1983-1988: el gasto social en
educación disminuyó un 29,6%; el
gasto en salud, un 23,3%

-El gasto social como porcentaje del
PIB disminuyó del 9,0% en 1994 al
6,8% in 1995.
-El gasto en educación como por-
centaje del PIB disminuyó de 3,9%
en 1994 a 3,6% en 1996.

-El gasto social real per cápita
en 1990-1991 era del 9,0% del
PIB. En 1996-1997 disminuyó
al 8,4%.
-El gasto en educación como
porcentaje del PIB se incre-
mentó de 3,9% en 1993 a
4,4% en 1995.

Salud y
nutri-
ción 12/ 3/

-La ingestión diaria per cápita
de proteínas disminuyó un
3,8% en 1995. En 1996 se
incrementó un 1,9%.
-En 1995, las muertes por
neumonía e influenza se in-
crementaron casi un 6%.

-El número de bebés de 6 a 11
meses afectados de desnutri-
ción crónica se incrementó de
9,6% en 1986 a 17% en 1991.
-La ingestión diaria per cápita de
proteínas disminuyó un 6,8% en
1990. En 1991 se incrementó un
4,6%

-La ingestión diaria per cápita
de proteínas disminuyó un
5,9% en 1985, y luego se
incrementó un 4,9% en 1986.

-La mortalidad infantil continuó
reduciéndose entre 1982 y 1989,
pero a un ritmo menor que en la
década anterior.
-La mortalidad infantil y preescolar
causada por deficiencias nutriciona-
les se incrementó a partir de 1982,
después de años de disminución. El
número de bebés afectados de
crecimiento fetal lento y desnutrición
se incrementó del 8,5% del total de
niños enfermos en 1981 a 11,7% en
1984.

-La mortalidad por anemia se incre-
mentó enre los niños de menos de
un año, pasando de 6,3 muertes por
100.000 nacimientos vivos en 1993
a 7,9 en 1995, y entre los niños de 1
a 4 años, de 1,7 a 2,2 muertes por
100.000 nacimientos vivos, respecti-
vamente.

-La ingestión diaria per cápita
de proteínas disminuyó un
4,2% en 1993, un 2,9% en
1994 y 0,5% en 1995

Educa-
ción14/

-El crecimiento de la matricu-
lación primaria totalc/  se redujo
del 2,2% en 1993 al 0,62% en
1996.

-La matriculación primaria total c/

se redujo de 97.1% en 1988 a
96,6% en 1990.

-La matriculación primaria
totalc/ se incrementó lenta-
mente entre 1985 y 1987,
pasando de 100,0 a 100.8.

-La proporción de graduados que
ingresaran al nivel educacional
subsecuente disminuyó a partir de
1982.
- En las zonas rurales la tasa de
deserción se incrementó casi 3
puntos porcentuales.

-en 1994 el crecimiento de la matri-
culación primaria totalc/ fue del
0,44% y el año siguiente disminuyó
al 0,35%.

-La matriculación primaria
totalc/ decreció del 94,4% en
1993 al 91,7% en 1995.



Nota:
a Sólo incluye los trabajadores urbanos.
b Sólo incluye las manufacturas.
c La matriculación primaria total se define como la proporción de personas matriculadas en escuelas primarias como porcentaje de las personas en el grupo de edad correspon-
diente a la educación primaria.

Fuentes:
1 La información sobre el PIB fue extraída de la base de datos estadísticos y sociales del BID. El consumo privado per cápita, de la CEPAL, Anuario estadístico para América
Latina y el Caribe.
2 Altimir and Becaria (1998) “Efectos de los cambios macroeconómicos y de las reformas sobre la pobreza urbana en la Argentina” en Ganuza, Taylor y Morley Política macroe-
conómica y pobreza en América Latina y el Caribe (PNUD/CEPAL/BID).
3 Deininger y Squire (1996). Measuring Income Inequality: a new database. WP, Banco Mundial.
4 Aristy y Dauhajre (1997). “Efectos de las políticas macroeconómicas y sociales sobre la pobreza en la República Dominicana”,  versión mimeografiada.
5 Londoño y Székely (1998). “Persistent Poverty and Excess Inequality: Latin America, 1970-1995”, BID.
6 CEPAL. Panorama Social 1998.
7 Ruprah y Marcano (1998), Mimeo, Washington D.C.
8 El salario real promedio se tomó de CEPAL. “Statistical Yearbook of Latin America and the Caribbean” y “Estudio Económico de América Latina y el Caribe”, y la tasa de de-
sempleo se obtuvo de la base de datos estadísticos y sociales del BID.
9 CEPAL. Statistical Yearbook, 1997.
10 Lustig, Nora. (1998) “Mexico, the Remaking of an Economy.”
11 El gasto social, incluidos el gasto en educación y salud, se obtuvo de “Social Panorama” y “Statistical Yearbook or Latin America and the Caribbean” (varios numeros).
12 Los datos sobre los indicadores de salud y desnutrición se extrajeron de OPS,  Health in the Americas (varios años).
13 La información sobre la ingestión diaria per cápita de proteínas se extrajo de la base de datos estadísticos y sociales del BID.
14 La información sobre la tasa de matriculación en la educación se obtuvo de BID, la base de datos estadísticos y sociales del BID.



Gráfico 1. Clasificaciones ajustadas con cambios en la distribución
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Gráfico 2. Cladificaciones ajustadas sin cambios en la distribución de los ingresos

Fuente: Cálculos propios con resultados de de Janvry, Fairgeix y Sadoulet (1991)

Clasificaciones

Programa
Valor neto pre-
sente

Utilidad
pobres

Utilidad no
pobres

A 2 1 2
B 3 4 3
C 1 3 1
D 4 2 4

_______________________________________________________________________________

Supuestos:

Los cálculos de valor neto presente (VNP) supo-
nen un factor de descuento de 0,95. El nivel de
consumo de los pobres es una cuarta parte del de
los ricos (ésta fue la distribución inicial del con-
sumo en el modelo) en todas las trayectorias de
ajuste. No hay nivelación del consumo. El bie-
nestar se mide en términos de utilidad, y se utili-
zó la siguiente función de utilidad (tanto para los
pobres como para los ricos):

[ ]∑ −=
i

i
i ccU )log(δ  parai=0,1,2 y 6,

cuando d=0.95 y 19.25c =

Comentarios sobre los supuestos:

La falta de nivelación del consumo es un su-
puesto vital, dado que con la nivelación del con-
sumo lo único que interesa es el VNP. Estos re-
sultados se mantendrían con una amplia gama de
funciones de utilidad siempre que tengan la sufi-
ciente “curvatura”. El factor de descuento de
0,95 (que implica una tasa de descuento de 5,26)
se encuentra dentro de la gama de lo que co-
múnmente se supone en los modelos macrodi-
námicos. Las variaciones en la tasa de descuento
alterarían las clasificacioned de las trayectorias
alternativas de ajuste, tanto para los ricos como
para los pobres, aunque probablement surjan
diferencias en las clasificaciones de los ricos y
los pobres.
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Apéndice

Los gráficos 1 y 2 se basan en los resultados del modelo de equilibrio general computable de De Janvry,
A. Fargeix y E. Sadoulet (1991). El modelo tuvo por objeto mostrar una situación similar a la economia
del Ecuador en los años ochenta. Los autores simularon una disminución del 30 por ciento en el precio de
la principal exportación y una disminución del 40 por ciento en los empréstitos externos del gobierno. El
escenario básico, es decir, el estado estable sin shock, implica un crecimiento del PIB del 3,4 por ciento,
un incremento del 28 por ciento en la oferta monetaria, y un incremento del 1,5 por ciento en el gasto pú-
blico annual.

Simulan cómo la economía reaccionaría ante un shock en cuatro diferentes tipos de programas de ajuste:

A .Ajuste del tipo de cambio
La oferta monetaria se incrementa un 40 por ciento anual.
El gasto público de incrementa un 1,5 por ciento anual.

B. Ajuste fiscal
La oferta monetaria se incrementa un 40 por ciento anual.
Se reduce el consumo público y la inversión pública en forma proporcional, para mantener constante el
déficit.

C. Ajuste fiscal
La oferta monetaria se incrementa un 40 por ciento anual.
Se reduce el consumo público para mantener constante el déficit (preservar la inversión pública).

D. Base monetaria
La oferta monetaria se incrementa un 25 por ciento annual.
El gasto público se incrementa un 1,5 por ciento anual.

En base a los resultados de la simulación, generamos dos trayectorias distributivas. El gráfico 1 utiliza los
resultados de los autores; el gráfico 2 utiliza los resultados de los autores para la totalidad de la economía,
pero supone que la reducción de los ingresos se distribuye proporcionalmente.


