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Abstract

Household financial vulnerability (FV) has gained interest among
policymakers over the last two decades and seems to be more widespread
among women. In this context, this paper has two objectives. Firstly, we
explore the relationship between gender and the level of FV, both at household
and individual levels. Secondly, we analyze whether the relationship between
FV and other demographic and behavioral variables could be moderated by
gender.

To achieve these goals, a sample was obtained from the Survey of Financial
Competences (ECF), referred to the 2016-17 period, which is made up of
8,038 individuals familiar with household finances. At the univariate level,
the percentage of women in the higher values of the FV index (between 80
and 100 points) exceeds that of men. Moreover, a moderating role is observed
through objective and subjective financial literacy.
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Resumen

La vulnerabilidad financiera (VF) de los hogares ha ganado interés entre los
responsables politicos durante las dos Ultimas décadas y parece estar mas
extendida entre las mujeres. En este contexto, este trabajo contempla dos
objetivos. En primer lugar, se explora la relacion entre el género y el riesgo
de soportar VF, tanto a nivel del hogar como del individuo. En segundo lugar,
se analiza si la relacion entre la VF y otras variables demogréficas y
conductuales podria estar siendo moderada por el género.

Para conseguir dichas metas se recurre a la muestra obtenida de la Encuesta
de Competencias Financieras (ECF) referida al periodo 2016-17 y compuesta
por 8.038 personas familiarizadas con las finanzas del hogar. A nivel
univariante, el porcentaje de mujeres en los valores superiores del indice de
VF (entre los 80 y los 100 puntos) excede al de los hombres. Ademas, se
observa cierto papel moderador a través de la alfabetizacion financiera
objetiva y la subjetiva.

Palabras clave: vulnerabilidad financiera, género, analisis de componentes
principales no lineales, Espafia, alfabetizacion financiera
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urante las Gltimas dos décadas, la preocupacidn de los responsables

politicos por la creciente vulnerabilidad financiera (VF) de los

hogares ha ido en aumento (Azzopardi et al., 2019). Los motivos de
dicha preocupacion son tanto microecondmicos, puesto que la VF aumenta la
exclusién bancaria (Daud et al., 2019) y el riesgo de pobreza (Ali et al., 2020)
de los hogares, como macroeconémicos, al poner en riesgo la estabilidad de
las instituciones financieras, como consecuencia de la morosidad (Azzopardi
et al., 2019), afectando, en dltimo término, a toda la economia (Ali et al.,
2020).

Espafia no es ajena a este problema. Segin Arellano y Camara (2020),
durante los afios previos al COVID-19 uno de cada tres hogares espafioles
podria ser considerado financieramente vulnerable puesto que no podria
afrontar menos de 3 meses sin la principal fuente de ingresos. En la actualidad
es esperable que las consecuencias econdémicas derivadas de la crisis del
COVID-19 y la escalada de la inflacion desde 2021 hayan deteriorado adin
mas los niveles de resiliencia financiera de los hogares.

Ademas, la VF parece afectar mas a las mujeres. En un reciente estudio
referido a Estados Unidos se aprecia que el porcentaje de mujeres que,
financieramente hablando, “vive al limite” es superior al de la media de la
poblacion (55% frente al 51%) (VValdes et al., 2021). Similares son los
resultados para Peru, Bolivia, Colombia, Ecuador Argentina, Chile y
Paraguay (Arellano etal., 2019). De nuevo en Espaiia, el 55,7% de las mujeres
experimentaba en 2017 una alta VF, frente al 44,28% de los hombres
(Arellano y Camara, 2021). A diferencia de estos indicadores, los modelos
econométricos no arrojan resultados tan concluyentes. Ello puede ser debido
a diversos motivos. Por un lado, las medidas de VF son muy heterogéneas en
los distintos trabajos. La carencia de una definicion comin posibilita que
muchas investigaciones hayan medido la VF sobre la base de un Unico
comportamiento financiero y/o desde una Unica perspectiva, ya sea a nivel
individual o a nivel de hogar. Como resultado, estos trabajos plantean que un
hogar "es 0 no" financieramente vulnerable, en lugar de asumir que cualquier
hogar puede serlo en algun grado (O’Connor et al., 2019). Por otro lado, la
falta de resultados concluyentes con respecto a la relacion entre género 'y VF
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puede deberse al papel moderador que el género puede tener sobre otros
factores que de un modo inequivoco se relacionan con la VF.

El objetivo del trabajo es doble. En primer lugar, se analiza si el género se
relaciona con el riesgo de sufrir VF. En segundo lugar, se explora en qué
medida las relaciones entre la VF y otros factores demogréficos y
conductuales difieren entre hombres y mujeres. Para alcanzar ambos objetivos
se utiliza una muestra de 8.038 personas extraida de la Encuesta de
Competencias Financieras (ECF) y referida al periodo 2016-17. A diferencia
de la mayoria de estudios que miden la VF a través de una Unica variable, en
este trabajo se elabora un indice de VF que engloba indicadores tanto
objetivos como basados en la percepcion individual, siguiendo la
aproximacion empirica de Anderloni et al. (2012) y Daud et al. (2019). De
este modo, no solo se da una visién mas amplia del fendmeno de la VF, sino
gue ademas se incorporan las recomendaciones de aquellas investigaciones
gue plantean que un porcentaje significativo de hogares sufre algin nivel de
VF (O’Connor et al., 2019), si bien, este no se considera preocupante hasta
alcanzar un determinado umbral.

Este trabajo realiza varias contribuciones a la literatura en VF. En primer
lugar, amplia la investigacion empirica al construir, mediante el Analisis de
Componentes Principales No Lineales, un indicador continuo fundamentado
en una definicién mas completa de la VF, aspecto del que adolece la literatura
(O’Connor et al., 2019). De hecho, hasta donde sabemos, solo Anderloni et
al. (2012) y Daud et al. (2019) han aplicado este enfoque empirico. A
diferencia de estos autores, el indicador propuesto incorpora medidas de
deuda, ademas de las de consumo/ahorro, y la autopercepcion que las personas
tienen de su situacién financiera (aproximacion subjetiva). En segundo lugar,
este trabajo da a conocer cdmo el género se asocia con la VF. Finalmente,
extiende la evidencia empirica al referirse a Espafia, cuyo caso, hasta la fecha
habia sido estudiado basandose en una Gnica variable como proxy de la VF de
los hogares (véase Arellano y Camara, 2021).

Tras esta introduccion, el resto del trabajo se desarrolla como sigue. A
continuacion, se presenta la revision de la literatura. En el epigrafe tercero se
describen los datos utilizados en el analisis, asi como la construccion del
indice de VF y se procede al andlisis univariante. Posteriormente, se realizan
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los analisis multivariantes y se explican los resultados obtenidos, para, en el
quinto epigrafe, presentar las principales conclusiones del trabajo.

Vulnerabilidad Financiera y Género: Revision de la Literatura

En los ultimos afios ha crecido el estudio de la VF y sus determinantes
(Azzopardi et al., 2019), al tiempo que las consecuencias econdmicas
derivadas del COVID-19 han impactado en la situacion financiera de los
hogares. La mayor parte de los trabajos no menciona un marco teorico vy,
cuando lo hacen, predomina la hipétesis del ciclo de vida (life cycle hypothesis
0 LCH, por sus siglas en inglés) que ayudaria a explicar las decisiones de
endeudamiento/ahorro de los hogares y, en ultimo término, la VF (véase
Keese, 2012, Fasianos et al., 2014y Ali et al., 2020). Mucho menos extendidas
se encuentran la hipétesis del ingreso permanente (Friedman, 1957) y la
hipétesis del ingreso relativo de Duesenberry (1949), mencionadas por Ray et
al. (2019) y Georgarakos et al. (2014), respectivamente. Adicionalmente,
algunos autores asocian la VF a determinados rasgos de personalidad, lo que
abre la via para afiadir las teorias del comportamiento, en especial, la
behavioral life cycle hypothesis (BLCH).

La literatura sefiala, como determinantes de la VF, factores socio-
demogréficos y econémicos, mientras relegan a un segundo plano los factores
conductuales (Alvarez-Espifio et al., 2022). Entre los determinantes
demogréficos, los datos indican que la VF afecta en mayor medida a las
mujeres. No obstante, los resultados econométricos no son tan concluyentes.
Por ejemplo, para el caso espafiol Arellano y Camara (2021) encuentran una
relacién positiva entre ser mujer y sufrir VF en uno de los tres modelos
planteados. Esta falta de contundencia en los resultados econométricos podria
justificarse, en parte, por las diferencias de género en algunos de los factores
individuales cominmente considerados como drivers de la VVF, tal y como se
explica a continuacion.

Comenzando con los factores econdémicos, la mayoria de los trabajos
coinciden en que mayores ingresos reducen la VF cuando esta se basa en la
capacidad de consumo/ahorro. No obstante, cuando se mide exclusivamente a
partir de la posicion de endeudamiento domeéstico, la relacion entre ingresos
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y VF puede tornarse positiva en consonancia con las hipdtesis de la renta
permanente y del ciclo vital (Fasianos et al., 2014). Dado que en este trabajo
el indicador de VVF se construye a partir de variables de consumo/ahorro y, en
menor medida, de deuda, cabe esperar una relacion negativa entre los ingresos
y la VF. En este &mbito, las mujeres perciben menores ingresos que los
hombres; el salario femenino por hora en Espafa representaba, en 2019, el
95% y el 85% del masculino al considerar la jornada a tiempo completo y
parcial, respectivamente (INE, 2021).

En términos generales, estar desempleado o seguir estudiando conlleva una
menor resiliencia financiera. En particular, Keese (2012) afirma que el
desempleo se asocia con un incremento dréastico de la carga de la deuda auto
percibida, incluso cuando la situacién financiera del hogar esté4 bajo control.
También suele observarse mas VF entre los empleados a tiempo parcial que
entre los empleados a tiempo completo (Taylor, 2011). No obstante, Cavalletti
et al. (2020) concluyen que los desempleados y los auténomos tienden a
minimizar las deudas asumidas al sufrir una mayor inestabilidad laboral. Asi,
se espera una relacion negativa entre estar empleado y la VF. También en la
situacion laboral existe una brecha de género en Espafia; mientras la tasa de
paro de las mujeres se situaba en el 15% en el cuarto trimestre de 2021, la de
los hombres rondaba el 11,7% (INE, 2022).

A nivel sociodemogréfico, las investigaciones encuentran que la edad es
un factor relacionado con la reduccion de la VF (Kempson, 2002; Disney vy
Gathergood, 2011). Este resultado tiene su justificacion teérica en la LCH,
segun la cual las personas desarrollan sus comportamientos de ahorro y
consumo pensando en sus circunstancias vitales. Asi, los sujetos mas jovenes,
gue por regla general carecen de fuentes de ingresos estables, deberan acudir
a la financiacién externa (ya sea formal o informal) para, por ejemplo, afrontar
los costes de sus estudios. En este trabajo esperamos también una relacion
negativa entre la edad y la VVF. Ahora bien, esta relacion podria mostrar
diferencias entre hombres y mujeres ya que estas suelen interrumpir, en mayor
medida que los hombres, su carrera profesional para dedicarse al cuidado de
los hijos y, por tanto, su perfil de ingresos podria verse afectado (retrasado)
con respecto al de los hombres. De hecho, De Quinto et al. (2020) indican que
los ingresos laborales de las mujeres en Espafia caen un 11% en el primer afio
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tras el nacimiento de un hijo, mientras que los de los hombres no se ven
afectados; esta penalizacidn es ain mayor, diez afios mas tarde.

En cuanto al tamarfio del hogar, los trabajos concluyen gue el incremento
del nimero de miembros dependientes supone destinar una mayor cantidad de
recursos econdémicos para mantenerlos y, en consecuencia, se vincula a un
mayor nivel de endeudamiento y estrés financiero. En particular, los estudios
dividen a las personas dependientes en dos grandes grupos, en funcion de que
sean ascendientes o descendientes de las personas que componen el nucleo
del hogar. Asi, una gran parte de la literatura afirma que los hijos a cargo
generan mas VF, por ejemplo, aumentando la propension a necesitar
préstamos (Togha, 2012) para cubrir las necesidades formativas (Subova et
al., 2021). También, la presencia de ancianos econémicamente dependientes
incrementaria la presion financiera que sufren los hogares, al tener que hacer
frente a la mayor parte de los costes asociados a los cuidados (Seiz, 2023). Sin
embargo, cuando esta carga se reparte entre un hogar donde se mantiene una
relacion de pareja, suele tener un menor efecto que cuando se trata de un hogar
con una sola cabeza de familia. Asi, esperamos una relacion positiva entre la
presencia de hijos dependientes en el hogar o una situacion de hogar
monoparental y el nivel de VF doméstico. En este ambito, los datos muestran
gue 1,8 millones de hogares espafioles eran monoparentales en 2020, de los
cuales un 83% estaba encabezado por una mujer (Fundacion Adecco vy
Endesa, 2020).

En general, la literatura apoya que la educacion reduce los niveles de VF.
Esta reduccion tendria lugar por dos vias: por un lado, la educacion fomenta
gue las personas accedan a empleos mas estables y mejor remunerados, y por
otro, potencia el desarrollo de habilidades cognitivas y competencias (Taylor,
2011) que mejoran la comprension de la gestion financiera doméstica. En este
trabajo esperamos una relacion positiva entre el nivel educativo y la resiliencia
financiera de los hogares. Ahora bien, entre las habilidades que se adquieren
en el sistema educativo, las matematicas resultan de las mas Utiles a la hora de
tomar decisiones financieras. En este sentido, distintos informes sefialan que,
en el caso espafiol, la proporcion de chicas que obtienen un nivel bajo de
competencias en matematicas es mas elevada que la proporcion de chicos
(Ministerio de Educacion y Formacion Profesional, 2019; 2020). Este aspecto
perjudica la comprensién de algunos productos/servicios financieros entre las
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mujeres, en comparacion con los hombres, aun con un elevado nivel educativo
formal (Gutiérrez-Esteban et al., 2021).

Con respecto a las variables conductuales, las preferencias de riesgo han
sido un factor ampliamente estudiado en la literatura del endeudamiento
doméstico (que, ndtese, contribuye a determinar el nivel de VF).
Generalmente se asume que aquellos hogares mas aversos al riesgo seran
menos propensos a endeudarse (Fasianos et al., 2014), ya que el temor por la
incertidumbre de sus rentas les hara adoptar una actitud conservadora al saber
gue los ingresos son las principales fuentes para devolver las deudas. Pese a
que no existe una opinion Gnica, algunos autores sugieren que las mujeres son
mas aversas al riesgo que los varones (Dellande y Saporoschenko, 2004;
Schurer, 2015), lo cual podria frenar su adopcion de actitudes financieras
demasiado arriesgadas (como un sobreendeudamiento) y, por tanto, contribuir
a mitigar su riesgo de VF.

A diferencia de las preferencias de riesgo, la alfabetizacion (o cultura)
financiera de las personas ha sido uno de los factores conductuales mas
estudiados en la literatura empirica de VF (Fernandez-Lopez et al., 2023). En
general, la mayoria de estas investigaciones concluye que la educacion
financiera resulta méas efectiva para atenuar los niveles de
sobreendeudamiento doméstico que para fomentar comportamientos de
ahorro, centrados en la gestion saludable de los fondos domésticos (Alvarez-
Espifio et al., 2020). Por su parte, la percepcién que la persona tiene de su
nivel de formacion financiera se relacionaria también con la VF a través de
canales como la seguridad y autoconfianza. En este ambito, numerosos
trabajos indican que las mujeres presentan un menor nivel de alfabetizacion
financiera (Bucher-Koenen et al., 2017; Lind et al., 2020), no siendo Espafia
una excepcion (Hospido et al., 2021).

En definitiva, en este estudio tratamos de responder a la cuestién de si el
género mantiene una relacion directa con la VVF (primer objetivo) y/o un papel
moderador de las relaciones entre esta y diferentes factores
sociodemograficos, econdmicos y conductuales (segundo objetivo) en los que,
tal y como muestran las estadisticas, existen claras diferencias de género.


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0167268121004455#bib0008
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Muestra y Variables

Muestra

Los datos se obtienen de la Encuesta de Competencias Financieras (ECF) de
la poblacion adulta espafiola (entre 18 y 80 afios) para el periodo 2016-17
(Banco de Espafiay CNMV, 2018). La muestra, integrada por 8.038 personas
familiarizadas con las finanzas, esta compuesta por 3.971 hombres (49,40%)
y 4.067 mujeres (51,60%).

Ademas, la ECF facilita unos pesos muestrales destinados a plasmar la
composicién en cuanto a edad, sexo y nacionalidad de la poblacion espafiola,
desde una perspectiva regional, ajustandose a los registros del Censo de 2011
(Bover et al., 2019). Todos los célculos empiricos tienen en cuenta estas
ponderaciones transversales.

Variable dependiente: el indice de Vulnerabilidad Financiera

Siguiendo a Anderloni et al. (2012) y Daud et al. (2019), se propone una
medida de VF continua que aspira a superar algunas limitaciones sefialadas
anteriormente. Asi, en lugar de utilizar una Unica variable proxy de VF, como
hacen la mayoria de los trabajos, se consideran conjuntamente 6 variables
(Tabla 1). Para su seleccion, se chequed cuales de las medidas utilizadas en
estudios previos tenian informacion disponible en la ECF. Ademas, el
indicador incorpora variables asociadas tanto al endeudamiento como a la
capacidad de consumo/ahorro. Finalmente, aglutina variables de VF a nivel
individual y a nivel de hogar.

La Tabla 1 muestra dichas variables, asi como su andlisis descriptivo.
Aunque no existen grandes diferencias entre hombres y mujeres, un mayor
porcentaje de estas experimenta situaciones de VF en todas las variables
consideradas a excepcion del pago de las facturas a tiempo, donde el 75,60%
de las mujeres dice estar “totalmente de acuerdo” frente al 79,18% de los
hombres.
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Tabla 1

Estadisticos descriptivos de las variables originales de VF

Valores medios

Variable Definicion Estudios Escala Muestra
Hombres Mujeres
global
Mi situacion (1) Totalmente
. . - 11,16% 11,49% 10,84%
£ financiera limita en desacuerdo
S _  mis 2 En
S = @) 19,49% 20,25%  18,76%
‘% g posibilidades desacuerdo
© ®©
o © parahacer cosas Coste et al. (g 0rmedio 18550 1881%  18:31%
S S que considero (2020)
'g,g importantes (4) Deacuerdo  25,10% 2541%  24,81%
8 (individual:
[
% ahorrofconsumo) (5) Totalmente g sos 24.00%  27.279%
(d0109) de acuerdo
(1) Totalmente
77,43% 75,60% 79,18%
en desacuerdo
* i 2 En
g  Pago mis @) 1554% 16,72%  14,40%
2 facturas a tiempo desacuerdo
] S Brown _
«  (individual: (2015) (3) Intermedio  4,77%  5,07%  4,48%
S ahorro/consumo)
g  (do104) (4)Deacuerdo 149% 173%  1,26%
(5) Totalmente
0,78% 0,89% 0,67%
de acuerdo
‘ 1) Totalmente
S Del-Rio y (1) 54,38% 5173%  56,95%
@ & Estoydemasiado Young en desacuerdo
5 _r§ endeudado ahora (2008) ) En 2036% 2164% 19.13%
g é mismo desacuerdo
] - - . « .
S 3 (individual: Baldini etal. (3) Intermedio  11,95% 13,27%  10,67%
© 5 deudas) (d0111) (2020)
@ (4) De acuerdo  7,23%  7,40% 7,06%
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Variable Definicion

Gasto

No fondos de emergencia *

En los ultimos
12 meses, han
sido sus gastos
domésticos
superiores a sus
ingresos (hogar:
ahorro/consumo)
(j0400)
Si dejase de
percibir ahora su
principal fuente
de ingresos
domeésticos,
¢durante cuanto
tiempo podria
hacer frente a
sus gastos
actuales sin
tener que
solicitar un
préstamo o
cambiar de
vivienda?
(hogar:
Capacidad de
€oNnsumo)
(j0200)

Estudios

Cifuentes et
al. (2020)

Loke (2016)

Emmons vy
Noeth
(2013)

Valores medios

Escala Muestra .
Hombres Mujeres
global
5) Totalmente
®) 6,08% 5,96% 6,18%
de acuerdo
Si: Si: Si:
28.40% 26,08% - 30,63%
- No: No: - No:
71.60% 73,92% 69,37%
1) Menos de
@) 757%  6,40% 8,70%
una semana
2) Menos de
) 8,57% 7,85% 9,26%
un mes
(3) Menos de
16,83% 16,28% 17,36%
tres meses
4) Menos de
(? 12,96% 13,47% 12,47%
seis meses
(5) Menos de
10,50% 10,66% 10,35%
nueve meses
(6) Menos de
. 8,89%  8,04% 9,70%
un afio
(7) Un afio o
més 34,68% 37,30% 32,16%
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Valores medios

Variable Definicion Estudios Escala Muestra

Hombres Mujeres
global )

En los ultimos
12 meses, su

@ hogar ha sufrido

> dificultades .

° econémicas que Jappelli etal.

S € 2013) Si: Si: si:

2 le hayan

< 12,06% 11,59% - 12,52%
o generado I

] Chichaibelu - No: No: - No:
c retrasos en los .

P a00s de alauna y Waibel 87,94% 88,41% 87,48%
g P 9una " o018)

= deuda

[}

04

previamente

contraida (hogar:

Deuda) (j1000)

Notas. * En el Analisis de Componentes Principales No Lineales las opciones
de respuesta son ordenadas en sentido contrario. La columna “estudios”
incluye los trabajos que han utilizado una medida similar a cada una de las
variables originales de VF.

Para reducir la dimensionalidad del conjunto de datos se utiliz6 el Analisis
de Componentes Principales No Lineales (NLPCA, por sus siglas en inglés).
Previamente, las variables originales que se expresaban en escala habian sido
recodificadas en términos dicotémicos®. Ademas, las respuestas a todas las
variables habian sido ordenadas de forma que los valores elevados se
asociasen a valores superiores de VF. Las 6 variables originales (Tabla 1)
resultaron agrupadas en tres factores que acumulaban un 71,43% de varianza
explicada.

La Tabla 2 proporciona los vectores propios, tras hacer uso de una rotacion
oblicua (varimax), que relacionan cada uno de esos tres componentes con las
6 variables de VF extraidas de la ECF. El primer componente engloba
variables individuales (percepcion de la situacion financiera actual) y a nivel
de hogar (gasto y no fondos de emergencia). El segundo componente aglutina
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las medidas relacionadas con el pago de facturas y deudas. El tercer
componente se asocia a la percepcion de sobreendeudamiento.

Tabla 2
Anélisis de vectores propios

Primer Segundo  Tercer

Variable de VF (0-1) componen componen componen
te te te

Percepcion de la situacion financiera 0,812 0,096 0,245

actual

Pago de facturas -0,007 0,826 0,218

Percepcion de sobreendeudamiento 0,189 0,204 0,913

Gasto 0,682 0,423 -0,134

No fondos de emergencia 0,662 0,297 0,223

Retrasos en el pago de deudas 0,359 0,738 0,076

Notas: En negrita se resalta, para cada variable de VF, el componente cuyo
vector propio alcanza un valor més elevado y resulta mas representativo.

Tras este proceso, el indice de VF se construyé como la suma de los
diferentes valores de cada variable original, multiplicados por el peso factorial
del componente mas representativo (Anderloni et al., 2012), tal y como detalla
la [Eq.1].

indice de VF, = Y328 a,X,;  [EqQ.1]

donde X,,; hace referencia a la distribucion inicial de las variables de VF y a,,
representa los diferentes pesos factoriales.

El indice obtenido ha sido estandarizado y toma valores entre 0 (minima
vulnerabilidad) y 100 puntos (méaxima vulnerabilidad). Los estadisticos
descriptivos indican que el valor medio se situaria en 24,2 puntos con un
destacable nivel de desviacion tipica (+ 21,19 puntos). Aunque, el 50% de la
poblacion presentaria niveles de VF inferiores a los 19 puntos, se aprecia
como las mujeres se acumulan en los valores mas extremos del indice (entre
los 80 y los 100 puntos) en mayor medida que los hombres (Gréafico 1).
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Gréfico 1
Histograma del indice de VF por género
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Variables Independientes

La Tabla 3 muestra las variables independientes consideradas, junto con sus
principales estadisticos descriptivos. Con respecto a las variables
sociodemograficas, la edad media de la poblacién encuestada ronda los 48
afios, siendo la media de edad de las mujeres casi un afio superior a la de los
hombres. Los hogares analizados estan compuestos en su mayoria por parejas
(67,79%) sin hijos menores (67,39%). La proporcion de personas que viven
en pareja es practicamente idéntica en ambos géneros, si bien el porcentaje de
mujeres con menores a su cargo es casi un 3% superior al de los hombres.
Aproximadamente el 80% de la muestra ha superado al menos la primera
etapa de la educacion secundaria, siendo mayor el porcentaje de mujeres sin
educacion formal (3,79%) y con estudios superiores (25,51%).

Con relacién a las variables econémicas, algo mas de la mitad de las
personas encuestadas se encuentran ocupadas, ya Sea por cuenta propia o ajena
(54,57%). Ademaés, més de un tercio de las personas entrevistadas (37,18%)
dispone de ingresos familiares anuales inferiores a 14.500 €. Las mujeres
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presentan un menor nivel de ocupacién (48,98%) y de ingresos (el 41,53% de
mujeres informa de ingresos familiares menores a 14.500 € anuales).

En lo que se refiere a las variables conductuales, el 44,69% de las personas
encuestadas no estaria dispuesta a arriesgar su dinero al realizar inversiones.
Esta aversion al riesgo financiero estd mas presente entre las mujeres
(46,78%) que entre los hombres (42,52%).

Dentro de las variables conductuales, la alfabetizacion financiera ha sido
medida desde dos perspectivas. En primer lugar, se consideraron los
conocimientos financieros objetivamente demostrados al responder a las tres
cuestiones financieras referidas a la inflacion, el interés compuesto y la
diversificacion del riesgo financiero (Lusardi y Mitchell, 2011) y conocidas
como Big Three. Casi un 70% de la poblacion espafiola responde
correctamente a una o0 a dos cuestiones de alfabetizacién financiera objetiva.
No obstante, aproximadamente un 14% no responde correctamente a ninguna
de las tres preguntas, siendo este porcentaje superior en la muestra femenina
(15,33%) y 4 puntos porcentuales por encima del que se obtiene en la muestra
masculina (11,05%). Tal y como afirma Mancebon-Torrubia, (2022), las
diferencias a favor de una mayor alfabetizacion financiera objetiva de los
hombres se hacen mas evidentes en el nivel alto; mientras el 24,41% de los
hombres “hace pleno” en las Big Three, este porcentaje se reduce al 12,66%
de las mujeres.

En segundo lugar, se considero la alfabetizacion financiera auto percibida
a través de la valoracion de la persona cuando se le solicita que auto puntle,
en un rango de 1 (muy bajo) a 5 (muy alto), “su conocimiento global sobre
asuntos financieros en comparacion con otros adultos en Espafia”.
Aproximadamente el 50% de las mujeres considera que sus conocimientos
financieros son bajos o0 muy bajos, frente al 40% de los hombres.

Tabla 3
Estadisticos descriptivos de las variables independientes

Valores medios
Grupo Variable Categorias Muestra

bl Hombres Mujeres

S 2 ¢ Edad 4780 afios 4752 afios 48,06 afios




178GENEROS —Multidisciplinary Journal of Gender Studies, 12(2)

Grupo

Variables econémicas

Valores medios

Variable Categorias Muestra )
Hombres Mujeres
global
Estado civil: Si: 67,79% - Si: 68,42% - Si: 67,19% -
Vivir en pareja No: 32,21% No: 31,58% No: 32,81%
Hijos menores de Si: 32,61% - Si: 31,32% - Si: 33,85% -
edad No: 67,39% No: 68,68% No: 66,15%
(@) Sin
educacion 2,94% 2,08% 3,79%
formal
2) Educacion
( ) . 17,09% 16,00% 18,17%
primaria
(3) Primer nivel
de la educacién 30,47% 31,66% 29,31%
secundaria
Nivel educativo  (4) Segundo
nivel de la
., 25,41% 27,63% 23,23%
educacion
secundaria
(5) Educacién
superior  (tanto
vocacional 24,08% 22,62% 25,51%
como
universitaria)
Situacion laboral: ; ; ;
Si: 54,57% - Si: 60,40% - Si: 48,98% -
Empleo 0
No: 45,43% No: 39,60% No: 51,02%
autoempleo
(1) Menos de
37,18% 32,77% 41,53%
14.500 €
Ingresos anuales (2) 14.500 €—
g ) 49,19% 51,00% 47,39%
brutos del hogar  45.000 €
(3) Mas 45.000 € 13,64% 16,23% 11,07%
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Valores medios

Grupo Variable Categorias Muestra )
Hombres Mujeres
global
Preferencias
. . Si: 44,69% - Si: 42,52% - Si: 46,78% -
hacia el riesgo: . . .
No: 55,31% No: 57,48% No: 53,22%
Averso
0) Ninguna
respuesta 13,20% 11,05% 15,33%
correcta
(@) Una
. respuesta 33,73% 29,66% 37,74%
” Alfabetizacion
= financiera correcta
g objetiva @ Dos
3 ) respuestas 3457%  34,88% 34.27%
3 correctas
[%]
% (3) Tres
= respuestas 18,49% 24,41% 12,66%
> correctas
1) Nivel mu
()_ y 16,96% 14,28% 19,54%
bajo
Alfabetizacion (2) Nivel bajo 28,14% 26,51% 29,70%
financiera (3) Nivel medio  46,91% 48,93% 44,96%
subjetiva () Nivelalto  6,95% 8,76% 5,21%
5) Nivel mu
©) y 1,04% 1,52% 0,59%

alto
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Analisis Multivariante

El Indice Continuo de VF: Estimaciones por Minimos Cuadrados
Ordinarios

Para alcanzar los objetivos propuestos, se estimaron regresiones minimo
cuadréticas ordinarias siendo el indice continuo de VF la variable explicada.
La ecuacion 2 muestra la estructura basica de las regresiones:

Indice de VF; = By + B1G; + B2SD; + B3EC; + BaC; + & [Eq.2]

donde i hace referencia a la observacion asociada a cada persona y G; al
género reconocido por la persona entrevistada. Por su parte, SD;, EC; y C;
denotan, respectivamente, las variables de naturaleza sociodemogréfica,
econdmica y conductual. Finalmente, &; representa la perturbacion aleatoria.
Para conocer en qué medida el género se relaciona con el nivel de VF (primer
objetivo) se estimaron 3 modelos (Tabla 4). Partiendo de un modelo base que
incorpora todas las variables de naturaleza sociodemogréafica (Modelo 1), se
afiaden las variables econémicas (Modelo 2) y las conductuales (Modelo 3),
donde las dos dimensiones de la alfabetizacion financiera son incorporadas de
forma alternativa. Previamente, se habia estudiado la posible existencia de
multicolinealidad entre las variables explicativas a través de los factores de
inflacion de la varianza (VIF). El valor més elevado del indicador (1,52)
resulté significativamente inferior a 6 (Hair et al., 1998), lo que sugiere la
ausencia de esta problematica.

Tabla 4
indice continuo de VF: regresiones MCO
Modelo 1 Modelo 2 g/lfdelo Modelo 3.2
Alfabetiz
Variables Variables acion Alfabetizacion
sociodemograficas  econdmicas financiera financiera subjetiva
objetiva

Género: Mujer 0,007 -0,009 -0,010 -0,0107
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Modelo
Modelo 1 Modelo 2 21 Modelo 3.2
Alfabetiz
Variables Variables acion Alfabetizacion
sociodemograficas  econémicas financiera financiera subjetiva
objetiva
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)
-0,080*** -0,075%** -0,073*** -0,081***
Edad (In)
(0,008) (0,009) (0,009) (0,009)
Estado civil: Vivir en -0,032*** -0,002 -0,006 -0,001
pareja (0,007) (0,007) (0,007) (0,007)
Hijos menores de edad: 0,072*** 0,067*** 0,066***  0,066***
si (0,007) (0,007) (0,007) (0,007)
. . -0,049*** -0,022%*** -0,021*** -0,020***
Nivel educativo
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Situacion laboral: -0,009 -0,008 -0,008
empleado/a (0,007) (0,007) (0,007)
Ingresos anuales brutos del hogar [categoria de referencia <14.500 €]
-0,140%** -0,140***  -0,140***
(2) €14,500-45,000
(0,007) (0,007) (0,007)
-0,210%** -0,208***  -0,208***
(3) >45,000
(0,009) (0,009) (0,009)
Preferencia hacia el 0,014* 0,012
riesgo: averso (0,006) (0,006)
Alfabetizacion financiera objetiva [Categoria de referencia: (0) Muy bajos]
. -0,001
(1) Bajos
(0,010)
. 0,001
(2) Medios
(0,010)
-0,002
(3) Altos
(0,011)
Alfabetizacion financiera subjetiva [Categoria de referencia: (1) Muy bajos]
. -0,0187
(2) Bajos
(0,009)
(3) Medios -0,027**
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Modelo
Modelo 1 Modelo 2 21 Modelo 3.2
Alfabetiz
Variables Variables acion Alfabetizacion
sociodemograficas  econémicas financiera financiera subjetiva
objetiva
(0,009)
-0,014
(4) Altos
(0,014)
(5) Muy alt 0,023
uy altos
Y (0,035)
0,732*** 0,702%** 0,689***  0,727***
Constante
(0,035) (0,036) (0,038) (0,038)
R? 0,083 0,186 0,184 0,188
Observaciones 6.969 6.286 6.008 6.155

Notas: 1/*/**/*** indican que el valor es significativo para un nivel de
significacion del 10%/5%/1%/0,1%, respectivamente. Todas las estimaciones
se ejecutan contemplando errores estandar robustos.

Los coeficientes estimados no permiten afirmar que exista una relacion
univoca entre el género y la VVF. Este resultado es, en parte, similar al obtenido
por Arellano y Camara (2021). Asi, cuando solo se tienen en cuenta las
variables de naturaleza sociodemogréfica, el género presenta un coeficiente
no significativo y positivo, en consonancia con lo que indican los informes
previos respecto a la mayor VF sufrida por las mujeres (Arellano et al., 2019;
Valdes et al., 2021). Sin embargo, cuando se controlan otros factores, como
los econdémicos y conductuales, el coeficiente asociado al género torna
negativo. Con las estimaciones obtenidas, no se puede afirmar que las mujeres
experimenten una VF menor que los hombres. Un resultado similar es el que
obtienen Arellano y Camara (2021) para el Pais Vasco.

Las evidencias referidas a las variables demograficas y econdmicas ayudan
a identificar para el &mbito espafiol algunos de los determinantes de la VF ya
encontrados en investigaciones referidas a otros contextos. En concreto, a
medida que aumenta la edad de las personas (Disney y Gathergood, 2011,
Loke, 2017), su nivel educativo (Anderloni et al., 2012) y su nivel de ingresos
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(Friedline y West, 2016; Daud et al., 2019) se reduce el nivel de VF que
experimentan. Por el contrario, tener hijos a su cargo esta asociado con un
mayor indice de VF (Subov4 et al., 2021).

En lo que se refiere a las variables conductuales, mientras las personas mas
aversas al riesgo muestran un mayor indice de VF (Loke, 2017), los
coeficientes referidos a la alfabetizacion financiera auto reportada muestran
alguna relacién negativa y significativa con la VF. No se puede afirmar lo
mismo para la alfabetizacion financiera objetiva (Disney y Gathergood,
2011). Dicho de otro modo, importa mas lo que la persona percibe que sabe
que lo que realmente sabe.

Para alcanzar el segundo objetivo y conocer en qué medida el género
podria actuar como moderador en las relaciones entre los factores analizados
y la VF, se reestimaron los modelos 3.1 interactuando de forma alternativa
cada variable independiente con la variable género. La Tabla 5 detalla los
resultados de estas estimaciones mostrando las relaciones directas de las
variables independientes y el género con la VF, asi como sus interacciones?.

Tabla 5
indice continuo de VF (regresiones MCO): resultados de las interacciones
con el género

Resultad
Efecto directo Efecto directo (variable o de la
(VARIABLE)J) género) interacci
on
Edad (In) -0,069*** 0,023 -0,008
(0,012) (0,059) (0,015)
Estado civil: Vivir en pareja “0,001 0,003 0,010
(0,010) (0,011) (0,013)
. . 0,069*** -0,008 -0,006
Hijos menores de edad: si
(0,010) (0,007) (0,013)
Nivel (2) Educacion -0,014 0,041 -0,035
educativo  primaria (0,033) (0,043) (0,046)
[Categoria (3) Primer -0,006 0,041 -0,041

de nivel de la (0,032) (0,043) (0,045)
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Resultad
Efecto directo Efecto directo (variable o de la
(VARIABLEJ) género) interacci
on
referencia:  educacion
1) Sin secundaria
educacion  (4)  Segundo -0,020 0,041 -0,059
formal] nivel de la
educacion (0,033) (0,043) (0,045)
secundaria
(5) Educacion _g 053 0,041 -0,066
superior (tanto
vocacional
como (0,033) (0,043) (0,045)
universitaria)
Situacion laboral: -0,007 -0,008 -0,002
empleado/a (0,009) (0,009) (0,012)
Ingresos (2) €14,500- -0,132*** -0,002 -0,016
anuales 45,000 (0,010) (0,011) (0,013)
brutos del -0,210*** -0,002 0,008
hogar
[Categoria
de (3) >45,000
referencia: (0,012) (0,011) (0,017)
@
<14,500 €]
Preferencia hacia el riesgo: 0,005 -0,017* 0,017
averso (0,008) (0,008) (0,012)
Alfabetizac . 0,004 -0,003 -0,009
., (1) Bajos
ion (0,014) (0,017) (0,019)
financiera . -0,002 -0,003 0,008
L (2) Medios
objetiva (0,014) (0,017) (0,019)
[Categoria 0,013 -0,003 -0,041+
de (3) Altos (0,015) (0,017) (0,021)

referencia:
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Resultad
Efecto directo Efecto directo (variable o de la
(VARIABLEJ) género) interacci
on
(0) Muy
bajos]
Alfabetizac . -0,022+ -0,017 0,008
. (2) Bajos
ion (0,013) (0,015) (0,018)
financiera -0,030* -0,017 0,005
3) Medios
subjetiva ® (0,012) (0,015) (0,017)
Categoria -0,022 -0,017 0,018
[ g (4) Altos
de (0,017) (0,015) (0,028)
referencia: -0,061 -0,017 0,130F
1 M 5) Muy alto
(L) Muy G)Muyaltos ) (0,015) (0,072)
bajos]

Notas. A modo de ejemplo, la fila referida a la edad contiene los coeficientes
obtenidos sobre el indice continuo de VF de las variables edad, género y
edad*género en un modelo que incluye el resto de las variables
independientes. Para la variable de alfabetizacion financiera subjetiva se
utiliz6 el modelo 3.2. 1/*/**/*** indican que el valor es significativo para un
nivel de significacion del 10%/5%/1%/0,1%, respectivamente. Todas las
estimaciones se ejecutan contemplando errores estandar robustos.

Los resultados indican cierto papel moderador de la variable género en dos
de las variables independientes consideradas: la alfabetizacion financiera
objetiva y la subjetiva. En este sentido, llama la atencion que el papel
moderador del género sea sobre variables asociadas a la formacion financiera.
Mientras un nivel elevado de alfabetizacion financiera objetiva (3 respuestas
correctas a las Big Three) se asocia, de manera no significativa, con un mayor
nivel de VF entre la poblacion general, este efecto resulta mitigado, de manera
significativa, para las mujeres.

Ademés, los resultados muestran como las personas con un nivel
bajo/medio de conocimientos financieros subjetivos presentan una VF
significativamente inferior, en comparacion a las que reportan unos
conocimientos muy bajos. Ahora bien, entre las mujeres que perciben poseer
unos conocimientos financieros muy elevados, este efecto resulta
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significativamente intensificado. Una percepcién de conocimientos
financieros altos puede mejorar la autoconfianza y ayudar a las personas a
adoptar habitos financieros saludables que mitigarian la VF. En el caso de las
mujeres, parece que esta percepcion resulta mas importante para mitigar la VF
que en el caso de los varones.

La VF de los Hogares y del Individuo: Estimaciones Probit Ordenadas

Para analizar en qué medida las evidencias previas son consistentes frente a
conceptualizaciones alternativas de la VVF, se proponen dos indices parciales
creados a partir de las variables detalladas en la Tabla 1 ya dicotomizadas.
Mientras el primero agrega las tres variables relativas al hogar (fondos de
emergencia, retrasos en el pago de deudas y déficit doméstico), el segundo
agrega las referidas al individuo, de naturaleza méas subjetiva (percepcion
sobre la situacion financiera, la capacidad para pagar facturas y el nivel de
endeudamiento). Ambos indicadores toman valores entre 0y 3 en funcion del
namero de variables que reflejan una situacion de VF. Dada la naturaleza
ordinal de dichos indices, se reestiman los modelos de la Tabla 4 a través de
regresiones probit ordenadas. La Tabla 6 (VF del hogar) y la Tabla 7 (VF
individual) detallan los coeficientes estimados.

Tabla 6
Indice VF del hogar: regresiones probit ordenadas
Modelo
Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti
Variables zacion
. - Variables ) . Alfabetizacion
sociodemografica . financier _ . L
q economicas a financiera subjetiva
objetiva
, . 0,132*** 0,024 0,029 0,028
Genero: Mujer
(0,031) (0,034) (0,035)  (0,034)
-0,456*** -0,456*** - -0,514***

Edad (In) 0,463**

*
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Modelo
Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti
Variables . zacion .,
. . Variables . . Alfabetizacion
sociodemogréfica . financier . . .
. econdmicas financiera subjetiva
objetiva
(0,048) (0,052) (0,057)  (0,056)
Estado civil: Viviren -0,171*** -0,007 -0,029 -0,004
pareja (0,038) (0,041) (0,042)  (0,042)
. 0,269*** 0,265*** 0,270**  0,266***
Hijos menores de .
edad: si
! (0,039) (0,042) (0,043)  (0,042)
-0,264*** -0,104*** - -0,092***
0,097**
Nivel educativo .
(0,015) (0,018) (0,019) (0,019)
-0,126*** - -0,126***
Situacion laboral: 0,132**
empleado/a *
(0,037) (0,038)  (0,038)
Ingresos anuales brutos del hogar [categoria de referencia <14.500 €]
-0,779%** - -0,773***
0,780**
(2) €14,500-45,000 .
(0,038) (0,039) (0,038)
-1,366*** - -1,348***
1,342%*
(3) >45,000 .
(0,081) (0,082)  (0,081)
Preferencia hacia el 0,115** 0,108**
riesgo: averso (0,037)  (0,037)

Alfabetizacidn financiera objetiva [Categoria de referencia: (0) Muy bajos]

(1) Bajos

0,0004
(0,053)
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Modelo
Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti
Variables . zacion .,
. - Variables ) . Alfabetizacion
sociodemogréfica . financier . . .
. econdémicas financiera subjetiva
objetiva
-0,001
(2) Medios
(0,055)
-0,085
3) Altos
®) (0,066)
Alfabetizacion financiera subjetiva [Categoria de referencia: (1) Muy bajos]
(2) Bajos 0,131
J (0,050)
-0,142**
3) Medios
®) (0,048)
-0,115
4) Altos
@) (0,088)
(5) Muy altos 0,118
y (0,195)
-2,588*** -2,559%** - -2,793%**
. 2,544**
Primer corte .
(0,201) (0,218) (0,232)  (0,228)
1,707**
Segundo corte
-1,815*** -1,726%** * -1,958***
(0,200) (0,217) (0,231)  (0,226)
1,010**
Tercer corte
-1,173*** -1,040%** * -1,267***
(0,199) (0,216) (0,230)  (0,225)
405,56 (5 922,37 (8 894,84 930,81 (13
Wald X2 (d.f.) ©) ® (13)
(12)
Pseudo R2 0,0336 0,0875 0,0893  0,0902
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Modelo

Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti

Variabl i0

ar_lab & .. Variables z_a C|on_ Alfabetizacion

sociodemogréfica . financier . . .

. econémicas financiera subjetiva
objetiva

Observaciones 6.966 6.286 6.008 6.155

Notas. {/*/**/*** indican que el valor es significativo para un nivel de
significacion del 10%/5%/1%/0,1%, respectivamente. Todas las estimaciones
se ejecutan contemplando errores estandar robustos.

Tabla7
Indice de VF de la persona: regresiones probit ordenadas
Modelo
Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti
Variables zacion
. - Variables . . Alfabetizacion
sociodemogréafica L. financier . k L.
) econémicas financiera subjetiva
objetiva
i . 0,018 -0,059+ -0,067+ -0,068*
Genero: Mujer
(0,031) (0,033) (0,034)  (0,034)
-0,218*** -0,177*** -0,144** -0,182***
Edad (In)
(0,047) (0,051) (0,055) (0,054)
Estado civil: Viviren -0,146*** -0,032 -0,057 -0,024
pareja (0,037) (0,040) (0,041)  (0,041)
. 0,284*** 0,276*** 0,286**  0,282***
Hijos menores de .
edad: si
(0,038) (0,040) (0,041)  (0,041)
-0,219*** -0,108*** - -0,098***
. . 0,109**
Nivel educativo *
(0,015) (0,017) (0,018)  (0,018)
-0,048 -0,047 -0,043
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Modelo
Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti
Variables . zacion .,
. . Variables . . Alfabetizacion
sociodemogréfica . financier . . .
. econdmicas a financiera subjetiva
objetiva
Situacion laboral: (0,037) (0,037)  (0,037)
empleado/a
Ingresos anuales brutos del hogar [categoria de referencia <14.500 €]
-0,555*** - -0,563***
0,560**
(2) €14,500-45,000 .
(0,036) (0,037)  (0,037)
-1,008*** - -1,012%**
1,006**
(3) >45,000 *
(0,070) (0,072)  (0,071)
Preferencia hacia el 0,001 -0,010
riesgo: averso (0,035)  (0,035)
Alfabetizacidn financiera objetiva [Categoria de referencia: (0) Muy bajos]
-0,023
1) Bajos
(1) Baj (0,052)
-0,022
(2) Medios
(0,053)
-0,018
(3) Altos
(0,064)
Alfabetizacidn financiera subjetiva [Categoria de referencia: (1) Muy bajos]
. -0,051
(2) Bajos
(0,049)
-0,130**
(3) Medios
(0,047)
-0,002
4) Altos
@ (0,086)

(5) Muy altos -0,129
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Modelo
Modelo 1 Modelo 2 31 Modelo 3.2
Alfabeti
Variables . zacion .,
. - Variables ) . Alfabetizacion
sociodemogréfica . financier . . .
. econdémicas a financiera subjetiva
objetiva
(0,206)
-1,807*** -1,640%** - -1,704%**
. 1,557**
Primer corte «
-0,196 -0,212 -0,224 -0,222
Sequndo Corte -0,491* -0,274 -0,188 -0,333
g -0,195 0,211 0223 0221
0,798**
Tercer corte 0,453* 0,716*** * 0,653**
-0,198 -0,214 -0,226 -0,224
539,86
Wald X2 (d.f.)
257,68 (5) 564,76 8)  (12) 568,87 (13)
Pseudo R? 0,024 0,0573 0,0577 0,0593
Observaciones 6.968 6.285 6.008 6.155

Notas. {/*/**/*** indican que el valor es significativo para un nivel de
significacion del 10%/5%/1%/0,1%, respectivamente. Todas las estimaciones
se ejecutan contemplando errores estandar robustos.

Los coeficientes no muestran una relacion clara entre el género y la VF a
nivel de hogar, resultando en su mayoria no significativos. En cambio, cuando
se analiza la VF a nivel individual, pasan a ser negativos y significativos,
excepto en el modelo que incluye exclusivamente caracteristicas
sociodemograficas. Dicho de otro modo, los resultados indican que las
mujeres se auto perciben menos financieramente vulnerables a nivel
individual (comparadas con los hombres). Sin embargo, cuando se adopta una
perspectiva mas “objetiva” referida a la situacion financiera del hogar, las
mujeres tienden a habitar un hogar financieramente mas vulnerable (si bien
esta relacién no es significativa). Tomando conjuntamente ambas evidencias,
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y con gran cautela, los resultados podrian sugerir que las mujeres
minusvaloran su nivel de VF. Otra potencial explicacion, dadas las variables
gue integran el indice de VF individual, es que las mujeres asuman en menor
medida dichos comportamientos (sobreendeudamiento o pago con retraso de
las facturas) dado el riesgo que entrafian.

Conclusiones

Las consecuencias econdmicas derivadas del COVID-19 y la escalada de
precios iniciada en 2021 pueden haber empeorado la situacion financiera de
los hogares espafioles. Al respecto, las cifras indican que el porcentaje de
poblacion que vive con cierto nivel de VF es mayor entre las mujeres. Asi,
para el caso espafiol, Arellano y Camara (2021) indican que el 55,7% de las
mujeres experimentaba en 2017 una alta VVF, frente al 44,28% de los hombres.
Este trabajo analiza como la VVF de los hogares espafioles se relaciona con el
género, ya sea de una forma directa 0 a través de factores demograficos,
socioecondmicos y conductuales. Para ello, se construyen tres indices de VF
que aportan una visién mas completa del fendbmeno, siendo esta una de las
principales contribuciones del trabajo. Ello se debe a que, en lugar de
considerar una sola variable relativa a un Unico aspecto financiero de los
hogares, se tienen en cuenta hasta seis variables que incorporan situaciones de
endeudamiento y de capacidad de ahorro/consumo de los hogares, asi como
medidas relativas a la percepcion individual y aproximaciones relacionadas
con la situacion financiera objetiva del hogar.

Los estadisticos descriptivos confirman que, comparado con la poblacion
masculina, un mayor porcentaje de mujeres experimenta situaciones de VF.
Asi, el indice de VF global muestra como el porcentaje de poblacion femenina
en los valores més extremos de vulnerabilidad (entre los 80 y los 100 puntos)
es superior al de la poblacion masculina.

Con respecto al primer objetivo, los resultados multivariantes no permiten
afirmar que exista una relacion univoca entre el género y la VF. Asi, en los
modelos que solo incluyen variables sociodemogréaficas, el género presenta un
coeficiente no significativo, aunque positivo, en consonancia con los
estadisticos descriptivos mencionados previamente. Sin embargo, cuando se
incorporan factores adicionales, el coeficiente asociado al género torna
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negativo, llegando a ser significativo en el modelo que incluye la
alfabetizacion financiera subjetiva.

Con relacién al segundo objetivo, se aprecia cierto papel moderador del
género a través de las variables de conocimientos financieros. En concreto, las
mujeres consiguen una reduccion de la VF mayor que los hombres cuando
auto reportan niveles méas elevados de alfabetizacion financiera. Ello puede
deberse a que la autoconfianza tiene un papel mas relevante en los
comportamientos financieros de las mujeres.

Los resultados obtenidos permiten realizar algunas recomendaciones con
el objetivo de fortalecer la resiliencia financiera de los hogares. En particular,
la confianza en los propios conocimientos financieros parece repercutir
positivamente en la resiliencia financiera de las mujeres. Por tanto, las
campafias de sensibilizacion y los programas para la integracion en los
mercados financieros han de utilizarse como una herramienta para contribuir
a la igualdad social.

Por otro lado, los resultados pueden evidenciar una minusvaloracion del
nivel de VF entre las mujeres. Asi, las mujeres se sienten significativamente
menos limitadas por su situacion financiera en comparacion a los hombres.
Sin embargo, los hogares dirigidos por mujeres no presentan un nivel
significativamente diferente de VVF con respecto a los hogares dirigidos por
hombres. Por ello, las iniciativas en materia de alfabetizacién financiera deben
reflexionar sobre herramientas practicas, mas alld de los conocimientos
financieros tedricos, que permitan a las mujeres aumentar la resiliencia
financiera de su hogar.

Si bien consideramos que el indice de VF construido supone una “ventaja
comparativa” con respecto a la mayor parte de trabajos que fundamentan sus
analisis sobre un unico aspecto financiero doméstico, también adolece de
inconvenientes. En particular, la ausencia de datos de naturaleza cuantitativa
en la ECF impide considerar aspectos tales como la carga financiera que
suponen los préstamos sobre el nivel de renta del hogar, y que perfilarian adn
maés el retrato de la VF de los hogares espafioles.
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NOTAS

! Para transformar las escalas Likert de 5 categorias se asume que solo los dos valores mas
elevados de las variables originales reflejarian VF. Para transformar la variable No fondos de
emergencia, de forma similar a Arellano y Camara (2021), consideramos que existe VF cuando
esos ahorros resultan insuficientes para afrontar pagos durante 3 meses (tercera categoria).

2 |as estimaciones completas pueden ser solicitadas a los autores.
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