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Introduccion

Este informe es un primer avance de un estudio sobre vulnerabilidad financiera de
los hogares en Argentina en el contexto de la pandemia COVIDI9. Este concepto
permite captar el grado de fragilidad monetaria de los hogares desde una perspectiva
multidimensional.

El concepto de vulnerabilidad financiera de los hogares empez6 a usarse de manera
creciente en la literatura internacional luego de la crisis del 2008 . Su definicién
es variable. Autores como Del Rio y Young (2008), May et al. (2004), Duygan y Grant
(2006) 1o han abordado tinicamente desde el lado de las dindmicas de endeudamiento,
usando como “medidor” de la vulnerabilidad la acumulacién de atrasos o préstamos y
la percepcién subjetiva de los individuos sobre su endeudamiento. Noerhidajati et al.
(2020) también recuperan la definicién de la vulnerabilidad financiera para construir
un indicador objetivo de esta medida en los hogares. Retoman distintas definiciones
que han surgido a lo largo del mundo: Dey et al. (2008) y Banbuta et al. (2015) indican
que son vulnerables aquellos hogares que tienen una gran deuda en servicios en relacién
con su ingreso. Lin y Martin (2007), en los Estados Unidos, encuentran relaciéon entre la
vulnerabilidad de los hogares y su compra de seguros de vida. Cox et al. (2002) y Girouard
et al. (2006) encuentran este vinculo en la acumulacién de deudas (tanto formales como
informales) y 1a capacidad de pago de ellas a través de bienes que pueden liquidarse o el
ingreso. Sachin et al. (2018) también hallan esta relacién de deuda/ingreso en hogares
indios, pero con la particularidad de que muchos de estos toman préstamos para financiar
festejos religiosos o el cultivo, lo que hace que los hogares rurales sin propiedad sean mas
vulnerables que otros. Schneider et al. (2020) investigan la vulnerabilidad financiera de
los hogares en el contexto de la pandemia de Covid-19. Este concepto es concebido como
la forma en la cual los hogares estan o se perciben “al limite” en términos econémicos
durante una crisis de grandes proporciones, o frente a shocks econémicos (Lusardi,
Schneider y Tufano, 2011).

Como vemos la vulnerabilidad financiera es un concepto multidimensional orientado a
captar en circunstancias criticas (como puede ser el “shocks econémicos” producido por
crisis financieras como la del 2008-2009 o de la caida de la actividad econémica que
afecta niveles de empleo e ingresos tal como sucede en la pandemia COVIDI19) el grado
de fragilizaciéon monetaria de los hogares para enfrentar circunstancias imprevistas y
negativas. Los gradientes de vulnerabilidad financiera indican mayor o menos riesgo de
exposicién de los hogares frente a estos eventos y cOmo se posicionan en relacién a una
posible superacion de los mismos.

La literatura coincide que los ingresos altos y la posesién de instrumentos financieros
como el ahorro reducen la vulnerabilidad de ingresos de un hogar. Esto resulta 16gico,
teniendo en cuenta que tener altos ingresos permite absorber mejores adversidades
econémicas y el ahorro permite reducir la brecha entre ingreso y gasto. Por el
contrario, la posesién de deudas incrementa la vulnerabilidad financiera. Los niveles
de “vulnerabilidad financiera” van a estar asociados a los niveles y regularidades de
los ingresos, a la capacidad de ahorro y al mantenimiento del consumo y de los gastos
ademas, por supuesto, del peso de las deudas en las economias de los hogares.



Tomando en cuenta estas definiciones, durante los meses de marzo a junio de 2021
realizamos una encuesta de alcance nacional de 5200 casos con comparabilidad entre
regiones con tres objetivos:

1. Identificar las dinamicas de endeudamientos de los hogares y sus modos de
estratificar a los hogares.

2. Identificarlavulnerabilidad de ingresos (niveles y regularidad de ingresos, capacidad
de ahorro y de consumo) de los hogares y sus modos de estratificar a los hogares

3. Elaborar un indice de vulnerabilidad financiera que permita estratificar a la
poblacién poniendo en relaciéon dindmicas de endeudamientos y vulnerabilidad de
los ingresos de los hogares!.

¢Por qué un andlisis de esta naturaleza es necesario, y aiin mds en contexto de pandemia?

Por un lado, este estudio contribuye a una agenda sobre las interacciones entre
desigualdades socio-econémicas, de género y regionales y las dinamicas de
endeudamientos de los hogares (Dwyer, 2018; HouLin y Neely,2020) atin incipiente en
nuestro pais (Wilkis, 2014 y 2020;Wilkis y Luzzi, 2018).

Por otro lado, las evidencias previas respecto al impacto socio-econémico sobre los
hogares de la caida de la actividad econdémica, de los niveles de ingresos y del empleo
mostraban la simultaneidad de fendémenos cémo el aumento del endeudamiento
(INDEC GBA,2020; UNICEEF, 2020), diversificacién de las fuentes de endeudamiento
(IDAES, 2020), 1a caida de ingresos (EPH,2020; INDEC GBA,2020), caida de los ahorros
(EPH,2020) y del consumo. Sin embargo, esta pluralidad de fenémenos que acttian en
simultaneo en el contexto de la crisis de la pandemia no estaban siendo considerados
en sus efectos acumulativos. En términos generales, la singularidad de la crisis de la
pandemia consiste en la simultaneidad y acumulacién de desigualdades (Wilkis,
2021; Benza y Kessler, 2021) que en este estudio pretenden ser captadas a partir de
desigualdades relativas a la vulnerabilidad financiera de los hogares.

Caracteristicas de los hogares

Los y las principales sostenes de hogar de la muestra presentan las siguientes
caracteristicas:

34% mujeres

66% varones

12% poseen entre 16 a 29 aiios

41% entre 30 a 49 afios

47% 50 ailos y mas

45% alcanzo su nivel de instruccién hasta Primaria completa
33% hasta Secundaria completa

22% hasta Terciario/Universitario completo

1 En anexo se encuentra la metodologia para elaborar los indices.



La situacién ocupacional se refleja en el grafico 1:

Gréfico 1. Situacién ocupacional de PSH
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El 35% de los hogares ha recibido o recibe algtin tipo de subsidio del Estado y en el 66%
de los hogares habitan menores

Las dinamicas de endeudamiento en contexto de
pandemia

Laestrategia deindagacién sobrelas dindmicas de endeudamiento evité dos problemas
recurrentes. Por un lado, se exploré la heterogeneidad del fenémeno en lugar de
identificarlo exclusivamente como una relacién con el sistema bancario y financiero.
Por otro lado, se basé en exploraciones de corte cualitativo (Wilkis, 2017; Wilkis,2021)
para elaborar una estrategia que evite consultar de manera directa sobre la existencia
ono de deudas, sabiendo la resistencia o rechazo moral a este reconocimiento (Peebles,
2010). Por lo tanto, la indagacién identific6 primero“atrasos” en pagos de servicios y
créditos heterogéneos, y, posteriormente, se orientd a identificar tipos de crédito
solicitados y destino de los mismos.



La secuencia de indagacion fue la siguiente:

« Existencia ono de atrasos en pagos de servicios y créditos
« Lasolicitud de créditos
« Eldestino del dinero prestado por esos créditos

Como veremos mas adelante esta secuencia de preguntas le dan consistencia al indice
de intensidad de endeudamiento, primer indice elaborado para analizar de manera
multidimensional la vulnerabilidad financiera.

Grafico 2. Endeudamiento por atrasos (% respuestas afirmativas en cada item)
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Grafico 3. Endeudamiento por atrasos segin perfil de hogar (% respuestas afirmativas en cada item)
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El grafico 2 muestra de modo general las deudas por atrasos en los pagos de servicios
o créditos de fuentes muy heterogéneas. El primer grupo se caracteriza por ser deudas
por atrasos con el Estado (impuestos y servicios), con proveedores privados de amplia
cobertura (telefonia e internet) y con familiares o personas conocidas (entre 40% y 50%
del total de hogares). El segundo grupo por ser atrasos en el pago de créditos para financiar
consumos (alrededor del 30% de atraso en pago de fiados y tarjetas de crédito). El tercer
grupo se componen de atrasos que las familias evitan tener por el impacto inmediato en
sus condiciones de vida (entre 20%y 25% de hogares indicaron tener atrasos en expensas,
alquileres, créditos en el banco, cuotas de colegio o de prepaga).

Esta composiciéon heterogénea de las deudas por atraso da la pauta que no nos
encontramos frente a una crisis que se expande desde el sistema financiero. En
comparacién con contextos de esta naturaleza (el 2001 en Argentina, el 2008 en los
EEUU) donde las deudas que se vuelven dificil de cancelar y que arrastran a la economia
de los hogares son las generadas principalmente con las instituciones financieras (sobre
todo las deudas hipotecarias), en el caso de la crisis de la pandemia identificamos que la



heterogeneidad de deudas por atrasos indican un tipo de crisis donde la interrupcién de
cadenas de pagos se da en casi todos los circuitos de servicios y créditos donde participan
las familias sin que las deudas con el sistema financiero se destacan del resto.

La “estatizacién” y “familiarizacién” (peso creciente del rol del Estado y las familias) de
las deudas por atrasos, el financiamiento de consumos a través de acumular deudas
(pagando minimos disponibles, cuantificando saldos o “estirando” 1a cancelacién de los
préstamos del fiado) y 1a acumulacién de deudas en pagos que afectan las aspiracionesy
las condiciones de vida (servicios de comunicacién, alquileres, expensas, cuotas de salud
y educacion) son dindmicas que varian segtin el nivel de ingresos?, género y la presencia
0 no de menores en los hogares.

El grafico 3 nos muestra que la exposicién a estas deudas tiene variaciones considerables
segun perfiles de hogar. En términos generales, los bajos ingresos y la presencia de
menores en los hogares tienen una fuerte incidencia en las deudas por atrasos. Pero las
deudas por atraso con bancos y tarjetas se generan -como es esperable- en los hogares
con mayores ingresos ya que son quienes mas participan en el mercado formal de crédito.
Y en varios tipos de atrasos la jefatura femenina y la presencia de menores en hogares de
altos ingresos los inclina al endeudamiento.

Como veremos a lo largo de este documento, las diferentes dindmicas de vulnerabilidad
financiera -como las deudas por atraso- son generalizadas y estratificadas al mismo
tiempo (todos los perfiles sociales son afectados pero algunos muchos mas que otros).

El atraso en banco es mayor en hogares con altos ingresos, con jefatura masculina y
con cuidado de menores. El atraso con tarjetas de crédito es mayor en hogares con altos
ingresos con cuidado de menores tanto con jefatura masculina y femenina. El atraso
en pago de expensas crece en hogares con bajos ingresos pero también con jefatura
femenina a cargo de menores y altos ingresos. El atraso en préstamos con familiares y
conocidos es mayor en hogares con bajos ingresos y con cuidado de menores tanto con
jefatura femenina como masculina. El atraso en el pago de alquiler cae en hogares con
altos ingresos. El atraso en pago de cuotas de colegio crece con hogares con menores.
El atraso en pago de fiado o cuotas es mayor en hogares de bajos ingresos con menores a
cargo con jefatura masculina o femenina. El atraso en el pago de servicios e impuestos
e internet es mayor en hogares con bajos ingresos y menores a cargo, pero también en
hogares con jefatura femenina con ingresos altos. El atraso en prepaga es mayor en
hogares con jefatura femenina y menores a cargo.

2 La variable ingresos fue dicotomizada en bajos para aquellos hogares cuyos ingresos estaban entre 0O a $39.600 y altos
paralos hogares que percibian un ingreso mensual de mas de $39.600. A su vez, los montos originales correspondian a los cuartiles
del ingreso total del hogar relevado por la Encuesta Permanente de Hogares en el III Trimestre de 2020.



Gréfico 4. Endeudamiento por atrasos seglin region (% de respuestas afirmativas en cada item)
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El grafico 4 nos muestra las dindmicas regionales de deudas generadas por atrasos en
pagos de servicios y créditos. En términos generales, CABA presenta menores porcentajes
de este tipo de endeudamiento que otras regiones. En cambio, NEA, NOA y Cuyo suelen
presentar los mayores porcentajes. Hay tipos de deudas que muestran dispersién regional
(mas de 10%-15% entre los extremos) como atraso de cuotas y fiado, en préstamos de
familiares y amigos, atraso de servicios e impuestos y atraso en telefonia.



Grafico 5. Endeudamiento por préstamos nuevos (% de respuestas afirmativas en cada item)
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Gréafico 6. Endeudamiento por préstamos nuevos segin perfil de hogares
(% de respuestas afirmativas en cada item)
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El acceso a diferentes tipos de dinero prestado tiene también dinamicas diferenciadas
por ingresos, géneroy presencia de menores en los hogares.

En contexto de pandemia el pedido de préstamos a familiares y conocidos fue el mas
recurrente (Grafico 5) y ain mas en hogares de bajos ingresos con menores a cargo
(Grafico 6). Cuando las mujeres son jefa de hogar y tienen menores a cargo pero ingresos
altos demandan maés préstamos a sus familiares y conocidos que sus pares sin menores
a cargo.

La solicitud de préstamos en bancos alcanza a casi el 45% del total de la muestra y
crece en hogares de bajos ingresos y, en especial, con mujeres jefas de hogar y nifios a
cargo.

La compra a través del fiado representa el 35% del total de la muestra y crece en hogares
de bajos ingresos, con ninos a cargo y jefatura femenina.

El uso de tarjetas de crédito (30% total de 1a muestra) crece con los niveles de ingresos
y la presencia de menores. El uso de tarjetas de crédito es mayor entre los hogares con
altos ingresos y entre estos con aquellos que tienen menores a cargo. Las mujeres jefas
de hogar, con menores a cargo y altos ingresos presentan mayor porcentaje de uso de
tarjeta.

La solicitud de créditos en financieras ronda el 25% del total de la muestra, crece
en hogares con bajos ingresos, presencia de menores y en mayor medida con jefatura
masculina que femenina.

El pedido a prestamistas (alrededor del 20% total de la muestra) es mayor en hogares
con bajos ingresos con menores a cargo y en los que tienen jefatura masculina frente a
los de jefatura femenina. No obstante, las mujeres jefas de hogar con menores a su cargo
suelen acudir mas a este tipo de préstamos que sus pares sin menores a cargo.

Los préstamos de empleadores (18% total muestra) es mayor en los hogares con
presencia de menores, tanto para los de jefatura masculina como femenina. Dentro de
este grupo entre los hogares de bajos ingresos la incidencia es levemente mayor para los
varones mientras que en los de altos es levemente mayor para las mujeres.

Cuando observamos los créditos provistos por el Estado, los préstamos ANSES (16%)
son mas demandados por hogares con bajos ingresos, con menores a cargo y en mayor
medida con jefatura femenina.

En cambio, los créditos a monotributistas (12% total de muestra) -lanzados
especialmente durante la pandemia- fueron mas solicitados por mujeres jefas de hogar
COn menores a cargo e ingresos altos y en segunda medida por sus pares varones.
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La distribucién regional del pedido de dinero prestado (grafico 8) muestra distribuciones
relativamente homogéneas en algunos tipos de financiamiento (préstamo empleador,
uso tarjeta de crédito, préstamo ANSES, créditos a monotributistas) y en otros con
mucha mayor dispersion (financieras, préstamos fiados, préstamo bancario, préstamo
familiares y conocidos, prestamistas). Dejando de lado los préstamos de bancos, esta
mayor dispersion se observa en los créditos informales y mas onerosos en términos
de tasa de interés (financieras) y polarizando entre las regiones mas ricas y mas pobres

Grafico 7. Endeudamiento por préstamos nuevos segtin region
(% de respuestas afirmativas en cada item)
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Gréfico 8. Destino de dinero prestado (% de respuestas afirmativas en cada item).
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Como estrategia conceptual establecimos la necesidad de indagar junto al tipo crédito
cuél era el destino del dinero prestado(Grafico 8). Los préstamos en gran porcentaje son
para pagar gastos cotidianos (alrededor del 70% de los hogares solicitaron para pagar
alimentos y medicamentos), de mantenimiento del hogar (50% de los hogares destinaron
el dinero prestado a pagar impuestos, servicios y expensas, alrededor de 32% lo hizo para
pagar el alquiler),para pagar deudas previas (50% de los hogares destina el pedido de
dinero para pagar las deudas de fiado y otros prestamos, el 45% lo hace para pagar las
deudas de las tarjeta de crédito), gastos de arreglos del hogar o del auto (30%) y para
pagar cuotas de colegio y prepagas (28%).
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Grafico 9. Destino de dinero prestado segiin perfil de hogar (% de respuestas afirmativas en cada

Destinos deuda
segun perfiles de hogares

Pago de comida y gastos en salud Pago de expensas y senvicios Pago de préstamos

en
I IU‘

'y
-

=

79

o
=)
en
n

I I4
M I
£
n &
=il
w

&

o
ala
I [=]
I
&
=~ {53
o 2

D
o
=
o
=~
o1
5 X
)
£n

Pago de fiado en comercios Pago de larjeta de crédito Pago de alquiler

w

o
n

r
i
o
= =
rf- [=]
- »
&
e
b4
I
b4
B
£
n -5
a2 =
o
I. I
2 2
o 5 | &

(=}
X}
=]
.
o

Gastos importantes (reformas en la casa, auto) Pago de cuota de colegio o prepaga Al

2

)
2
0
2
i
]
o = -
= %
e

3

o
ha
o
B
=}
-]
o
o
h
=}

El grafico 9 permite comprender que los destinos del dinero prestado varian segun los
perfiles de los hogares. Los hogares con bajos ingresos tienden mas a destinar el dinero
prestado a gastos de comida y salud. Cuando la jefatura de estos hogares es femenina
este porcentaje crece. E1 uso de créditos para reparar el hogar o el auto es mas regular en
los hogares de altos ingresos. El uso del dinero para pago de préstamos tiende a ser mas
habitual en hogares con menores a cargo. El pago de la tarjeta de crédito es mayor en los
hogares con mayores ingresos, y en el caso de los hogares de bajos ingresos los que tienen
jefatura masculina son los que méas destinan los créditos a pagar la tarjeta de crédito.
Por el contrario, los préstamos para pagar fiados en comercio son habituales en hogares
de bajos ingresos. En estos hogares de bajos ingresos también crece la necesidad de dinero
prestado para pagar expensas y servicios, y cuando los ingresos son altos y hay menores
en el hogar. Pedir prestado para pagar cuotas de colegio o prepaga es alta en hogares
con bajos ingresos y en hogares con menores. El pago de alquiler es una opcién mas
recurrente para destinar el dinero prestado en hogares con bajos ingresos sin diferencia
por el tipo de jefatura y presencia de menores.
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El indice de endeudamiento

Las dindmicas de endeudamiento ganan peso en un contexto donde mas de la mitad de
los hogares deben endeudarse o directamente nopueden resolver situaciones de gastos
inesperados (Grafico 31 en anexo), el 54% de hogares consideran que seguiran teniendo
problemas para pagar sus deudas contraidas (Grafico 32 en anexo), el 57% compromete
mas del 50% de sus ingresos en pagar deudas (Grafico 33 en anexo), el 69% de los hogares
pospusieron compras debido a su costo (Grafico 34 en anexo) y el 84% de los hogares no
ahorraron en los tltimos meses (Grafico 35 en anexo).

En este contexto donde el bienestar de los hogares dependen de las deudas cobra interés
el indice de endeudamiento. Este indice fue elaborado para sintetizar las multiples
posibilidades de deudas de los hogares (compuestas por diferentes situaciones de pagos
atrasados, de solicitudes y usos de créditos -ver anexo metodoldgico-) que no se reducen
a un solo tipo y evitar también la reduccién de la dindmica de contraccién de deudas a
una sola pregunta: “‘¢Usted tiene deudas?”.

Las estadisticas o encuestas disponibles suelen dar cuenta de situaciones especificas
cuando los hogares se ven afectados de manera simultanea de multiples situaciones de
endeudamientos. Este indice viene a reponer esta realidad y sus efectos acumulativos.
El grafico10 muestra que el 18% de lamuestra tiene una alta propensién al endeudamiento
yun 40% una media alta propensién. El 68% de la muestra presenta algiin grado elevado
de endeudamiento.

Grafico 10. Indice de Intensidad de Endeudamiento (IIE).
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Gréfico 11. indice de Intensidad de Endeudamiento (IIE) segtin situacién ocupacional del PSH.
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Cuando en los hogares hay nifios la propensiéon al endeudamiento es mayor (Grafico
36 en anexo). Los niveles de ingresos inciden de manera directa en esta propension.
Los hogares con menos ingresos de la muestra presentan 28% de alta propensién al
endeudamientoy 45% de media-alta. En cambio, en los hogares con mas altos ingresos
estos indicadores descienden al 9% y 27% (Grafico 37 en anexo). Esta diferencia se
observa cuando tomamos en cuenta que solo el 6% de los hogares con bajos ingresos
tiene baja propension al endeudamiento, mientras que este porcentaje alcanza al 44%
enlos hogares con altos ingresos de la muestra. El analisis del indice de endeudamiento
en relacién a los perfiles laborales muestra que los niveles mas altos se ubican entre
quienes no trabajan, son asalariados no calificados o trabajadores por cuenta propia
no profesionales. Son los profesionales independientes y gerentes directivos, por el
contrario, quienes muestran porcentajes mas bajos de endeudamiento (Grafico 11).



Grafico 12. Indice de Intensidad de Endeudamiento (IIE) segin perfil del hogar.
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Cuando observamos el indice de endeudamiento desde el perfil de los hogares
(Gréafico 12) encontramos que los hogares de bajos ingresos poseen mayor propension
al endeudamiento y que esta propensién crece con la presencia de menores en los
hogares. Por ejemplo, los hogares de bajos ingresos y con presencia de menores tienen
entre 3y 4 veces mas de alta propensién a endeudarse que un hogar de altos ingresos
y sin menores a cargo. Mientras que alrededor del 68% de los primeros algiin tipo de
alto endeudamiento alcanza, entre los segundos solo el 31% tiene alto endeudamiento.
En los primeros sélo entre el 9% y el 10% tienen baja propensioén a endeudarse, en los
segundos este porcentaje alcanza al 42%.



Grafico 13. Indice de Intensidad de Endeudamiento (IIE) segiin regién
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Cuando vemos la distribucién regional encontramos que CABA y Patagonia (47%
y 53%) son las dos regiones que menos suman ambas categorias mientras que NEA,
NOA y Cuyo (72%,65% y 64%) son las que muestran niveles mayores de propension al
endeudamiento de los hogares (Grafico 13).

Gréfico 14. Indice de Intensidad de Endeudamiento (IIE)
seglin percepcién de ayudas/subsidios estatales en el hogar
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No estar bajo ningiin régimen de asistencia del estado no implica que la incidencia
del endeudamiento no sea relevante (53% de alta y media propensién). Sin embargo,
los hogares que son beneficiarios de subsidios como la Asignacién Universal por Hijo
(AUH) presentan los mas altos porcentajes de niveles de endeudamiento (75% de alta
y media alta propensién) seguidos por los hogares que han cobrado el Ingreso de
Emergencia (IFE) (67% de alta y media propensién) (Grafico 14).

Los beneficiarios de AUH dependen en mayor medida de préstamos familiares (65%),
uso del fiado (54%), créditos de prestamistas (32%) y préstamos de Anses (28%) que
aquellos hogares que no son beneficiarios de esta asignacién (Grafico 38 en anexo).
También estos hogares destinan mas dinero del obtenido de préstamos para pagar
comidas o medicamentos (86%), pagar el fiado (63%) y pagar impuestos y servicios
(60%) que los hogares que nos son beneficiarios de esta asignacién (Grafico 39 en
anexo). Indudablemente, sin la cobertura de esta asignacién estos valores serian mas
criticos pero estos datos muestran también que las asignaciones son completadas por
la gestion de las deudas por parte de los hogares en la producciéon de su bienestar.

Almismotiempo,elindice de endeudamientose encuentrafuertemente correlacionado
con la situacién de los ingresos en relacién al pago de deudas, a la capacidad de
consumo y la disponibilidad de ahorros. En el grafico 15 se observa claramente esta
situacién®. Cuando es mayor el endeudamiento hay menos capacidad de ahorro, mas
dinero los ingresos se destina a pagar deudas, tienen mas restricciones para resolver
gastos inesperados, mas posibilidad de restringir el consumo y mayor expectativa de
atrasarse en el pago de deudas.

3 Para la construcciéon de este grifico se utilizaron las tabulaciones bivariadas de cada una de las preguntas
correspondientes a ingresos. Cada una de las preguntas estaba precodificada en diferentes categorias que expresaban un gradiente
de situaciones de mejor a peor. Asi, por ejemplo, en el caso de la pregunta sobre la forma de enfrentar un gasto inesperado la
categoria “con sus ingresos corrientes” implica la mejor situacién, en cambio, la categoria “mediante nuevos endeudamientos”
implica la peor. En el grafico en cuestién, se tomaron las proporciones de las categorias de respuesta que expresaban la peor
situacién para cada nivel de endeudamiento. Por eso, estos graficos no suman 100%.



Grafico 15. Indicadores proxy de la situacién de vulnerabilidad de ingresos segiin
Indice de Endeudamiento (IIE) (% respuestas en peor situacién de ingresos)
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Entre los hogares de mayor nivel de endeudamiento se observa que un 78% considera
que las deudas superan el 50% de sus ingresos, el 75% enfrentaria un gasto inesperado
mediante el incremento de sus deudas o no logran identificar un motivo, el 76%
pospusieron compras importantes, el 85% prevee posibles atrasos en sus deudas y el
93% consideran que no poseen capacidad de ahorro. A su vez, al descender el nivel de

endeudamiento, todos estos indicadores tienden a disminuir.

Vulnerabilidad de ingresos

Junto con las dindmicas de endeudamiento consideramos a la fragilidad de ingresos
cémo parte de la vulnerabilidad financiera. Asi, se disefi6 un set de preguntas que

abordan diferentes dimensiones de los ingresos del hogar:

« larelacion entre ingresos y ahorros

« larelacion entre pago de deudas e ingresos

« laexposicién a reducir consumos

« las perspectivas de los hogares en torno a la evolucién de sus deudas
o lapercepcion de planesy subsidios complementarios

Mas del 65% de 1a muestra tiene algiin grado de alta vulnerabilidad de ingresos (Grafico

16)



Grafico 16. Indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los Hogares (IVIH).
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Grafico 17. Indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los Hogares (IVIH) segtin situacién ocupacional del PSH.
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Los hogares con cuidado de nifios presentan mayo vulnerabilidad de ingresos. Estos
hogares poseen 39% de alta vulnerabilidad de ingresos frente a 26% de los hogares sin
nifios a cargo (Grafico 40 en anexo).La vulnerabilidad de ingresos es mas alta entre los
hogares con menos ingresos (Grafico 41 en anexo). Cuando estos son menores a 60.000
entre el 83%y 64% -segin sea el nivel de ingresos- tiene alta o media alta vulnerabilidad
de ingresos. Cuando los ingresos son mayores a 60.000 este porcentaje cae a 37%.

Desde el punto de vista de los perfiles laborales (Grafico 17), 1a mas alta vulnerabilidad
de ingresos se encuentran entre los trabajadores por cuenta propia (41%) y quienes no
trabajan (40%). Los asalariados no calificados tienen mayor vulnerabilidad de ingresos
que los profesionales asalariados (35% vs 19%). E1 25% de los patrones tienen alta
vulnerabilidad de ingresos.

Grafico 18. Indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los Hogares (IVIH) segtin perfil del hogar.
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Cuando observamos la vulnerabilidad de ingresos segtin los perfiles de hogares
observamos que los hogares con jefatura femenina tienen maés altos niveles de alta
vulnerabilidad de ingresos que los hogares con jefatura masculina, los hogares con nifios
a cargo respecto a aquellos que no tienen y los hogares de bajos ingresos comparados a
aquellos de altos ingresos (Grafico 18). De esta manera, un hogar con jefatura femenina,
bajos ingresos y nifios a cargo presenta 5 veces mas de porcentaje de vulnerabilidad de
ingresos alta que un hogar con jefatura masculina, altos ingresos y sin ninos a cargo y
dos veces mas que los hogares presentan jefatura femenina y altos ingresos.



Grafico 19. Indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los Hogares (IVIH) segtin regién.
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El grafico 26 muestra la distribucién regional presenta rasgos similares a lo analizado
hasta ahora. Si bien en CABA la vulnerabilidad de ingresos alta alcanza al 25% de los
hogares, en Patagonia el 25% y resto de PBA 28%, indicando un piso alto de fragilidad
de ingresos, en otras regiones este indicador alcanza ntimeros muchos maés elevados,
siendo el NEA y el NOA quienes presentan porcentajes mas altos (46% y 39%,
respectivamente) (Grafico 19).



Grafico 20. Indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los Hogares (IVIH)
seglin percepcién de ayudas/subsidios estatales en el hogar.
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El 66% de los hogares que reciben AUH tienen alta vulnerabilidad de ingresos, el 59%
de los que recibieron IFE y el 21% de los que no reciben o recibieron ninguan subsidio
(Grafico 20). En estos hogares es mas alto el porcentaje de hogares con media-alta
vulnerabilidad de ingresos (34%).

A medida que crece la vulnerabilidad de ingresos de los hogares las posibilidades
de ahorro, consumo y pago de deudas decrece (Grafico 21). La alta y media alta
vulnerabilidad de ingresos desiguala a los hogares sobre todo a destinar mas ingresos
para pagar deudas, dependen de deudas para gastos inesperados y tienen maés altas
expectativas de retrasarse en el pago de deudas. Las restricciones de consumo y la
escasa capacidad de ahorro son dindmicas mas generalizadas entre todos los estratos
devulnerabilidad de ingresos, indicando que los hogares con mas fragilidad de ingresos
mas dependen de endeudarse.



Indica de Vuln. Financiera

Gréfico 21. Indicadores proxy de la situacién de vulnerabilidad de ingresos segtin Indice de Vulnerabilidad de

Alta
Media-alia
Madia-baja

Baja

Alta
Meadia-alia
Media-baja

Baja

Alta
Media-alia
Madia-baja

Baja

Ingresos (% respuestas en peor situacién de ingresos)

Deudas representan mas del 50% de sus ingresos Enfrentan gasto inesperado con préstames o no ven cémo
852 : | | ! %1
639 ! —BL6
335 133
Pospusberon compras importantes Preve préximos alrasos en sus dewdas
B¢3 ag8
£§.8 589
651 2G5
247 3
Sin capacidad de ahorro o ) s e A
932
843
ie1
s
25 50 -] 100

% (solo rtas. bajos ingresos en cada pregunta)

El indice de vulnerabilidad financiera

Este estudio propone un indice de vulnerabilidad financiera que sintetice la
heterogeneidad de dindmicas de endeudamiento y vulnerabilidad de ingresos que
afectan el bienestar de los hogares en contexto de pandemia. El cuadro 1 muestra el
armado de la tipologia que resulta de tomar en cuenta en simultaneo los indices de
endeudamiento y de vulnerabilidad de ingresos.

Cuadro 1. Espacio de propiedades de IIE e IVIH para generar una tipologia de Vulnerabilidad Financiera.

indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los Hogares

Alta Media-alta | Media-baja | Baja

indice de Incidencia de Alto
Endeudamiento

Medio-alto

IMedlo-bajo Medla vulinerablildad
= 5




Grafico 22. Indice de Vulnerabilidad Financiera (IVF).
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Como hemos venido indicando las dindmicas de endeudamiento y vulnerabilidad de
ingresos son generalizadas pero que afectan mas a determinados sectores sociales.
Desde esta interpretaciéon se comprende que la distribucién de la vulnerabilidad
financiera en contexto de pandemia: 42% de los hogares presenta una alta, 40,8% una
media y 17% una baja vulnerabilidad financiera (Grafico 22).

Gréfico 23. Indice de Vulnerabilidad Financiera (IVF) segtin situacién ocupacional del PSH.
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La alta vulnerabilidad financiera es mayor en mujeres que en varones (Grafico 42 en
anexo), en hogares con presencia de menores (Grafico 43 en anexo) y disminuye 20
puntos entre el nivel educativo mas bajo y el més alto (Grafico 44 en anexo). La alta
vulnerabilidad financiera crece a medida que disminuyen los ingresos de los hogares
(Gréafico 45 en anexo). Solamente el 5% de los hogares con ingresos mas bajos de la
muestra tienen una baja vulnerabilidad financiera, mientras que el 63% posee alta
vulnerabilidad financiera, un porcentaje 3 veces superior al estrato de altos ingresos.

Casi la mitad de los hogares donde el jefe o jefa de hogar no trabaja poseen una
alta vulnerabilidad financiera (Grafico 23). Los hogares con jefes de hogar que son
asalariados no calificados y trabajadores por cuenta propia que no son profesionales
presentan 43% y 47% de alta vulnerabilidad financiera respectivamente. Los hogares
cuyos jefes o jefas son profesionales independientes tienen mayor alta vulnerabilidad
financiera que sus pares asalariados (32% vs 26%). En los hogares cuyos jefes o jefas son
gerentes este indicador baja al 20% y en el caso de quienes son patrones alcanza el 31%.

Grafico 24. Indice de Vulnerabilidad Financiera (IVF) segiin perfil del hogar.
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Cuando miramos la vulnerabilidad financiera desde los perfiles de hogar (grafico 24)
vemos que aquellos con jefatura femenina poseen un porcentaje un poco mas elevado
de alta vulnerabilidad financiera que los hogares con jefatura masculina, en cambio los
niveles de ingreso, en primer lugar, y la presencia o no de menores, en segundo lugar,
tienen una mayor incidencia. Asi, por ejemplo, de los hogares con jefatura femenina,
bajos ingresos y con menores casi el 58% son de alta vulnerabilidad financiera, mientras
que los hogares con misma jefatura y bajos ingresos, pero sin menores alcanzan el 46%
de alta vulnerabilidad financiera y los hogares con jefatura femenina con menores
pero altos ingresos llegan al casi 37% de alta vulnerabilidad financiera.

Grafico 25. Indice de Vulnerabilidad Financiera (IVF) segtin regién.
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La alta vulnerabilidad se distribuye de manera desigual por las diferentes regiones del
pais (Grafico 25). CABA (32%), resto de PBA (38%) y Patagonia (39%) son las regiones con
menos incidencia de la alta vulnerabilidad financiera, seguidas por Centro (42%), GBA
(42%), Cuyo (46%), NOA (48%) y NEA (54%).



Grafico 26. Indice de Vulnerabilidad Financiera (IVF) segiin percepcién de ayudas/subsidios estatales.
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Los hogares que perciben la AUH y que han percibido la IFE duplican el porcentaje
de vulnerabilidad financiera alta de los hogares que no han recibido ningan tipo de
subsidio (Grafico 26).

Laincidencia de la vulnerabilidad financiera sobre los
endeudamientos, ahorroy consumo

La vulnerabilidad financiera ayuda a comprender la exposicién de los hogares a los
endeudamientos, las restricciones al ahorro, al consumo y al uso de los ingresos.

El grafico 27 y el grafico 28 muestran las desigualdades frente a la propensién a
endeudarse a través de atrasos de pagos de servicios y créditos para los hogares con alta
vulnerabilidad financiera en comparacién con los de baja vulnerabilidad financiera.
En promedio esos hogares tienen entre 4 a 6 veces mas chances de transitar estas
situaciones que impactan en su bienestar. Estas desigualdades se expresan también
en el destino del dinero prestado (Grafico 29). Los hogares con alta vulnerabilidad
financiera destinan mas dinero a pagar gastos como comida y medicamentos y
solventar deudas del pasado y servicios, impuestos, expensas y el alquiler.
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Gréfico 28. Endeudamiento por nuevos préstamos segtin indice de Vulnerabilidad Financiera
(% respuestas afirmativas en cada item).
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Grafico 29. Destino de dineroprestado tomados segiin Indice de Vulnerabilidad Financiera
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Indice de Vuln. Financiera

Los hogares con alta vulnerabilidad financiera tienen muchas limitaciones para
ahorrar (Grafico 30), destinan mas ingresos para pagar deudas, tienen una expectativa
mas elevada que tendran atraso en sus deudas, han debido en mucha mayor medida
restringir sus opciones de consumo.

Grafico 30. Indicadores proxy de vulnerabilidad de Ingresos segiin Indice de Vulnerabilidad Financiera
(% respuestas afirmativas en cada item).
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Conclusiones

La interaccién entre vulnerabilidades financieras de los hogares y desigualdades
socio-econdmicas, de género y regionales es un proceso con alto impacto sobre la
distribucién del bienestar en las sociedades contemporaneas. Como en muchas otras
dimensiones de la vida social, la pandemia COVID19 puso en las agendas académicas,
de las politicas publicas, de los organismos internacionales y las organizaciones
sociales la necesidad de comprender esa dindmica especifica. Partiendo del hecho que
los instrumentos de medicién existentes no captan la complejidad de la vulnerabilidad
financiera a nivel de los hogares y que esta ausencia debilita la comprension de
c6mo se distribuye de manera desigual y como afecta el bienestar de los hogares las
consecuencias simultaneas de multiples situaciones de endeudamiento, de ingresos
escasos e irregulares, de restricciones al consumo, de falta de ahorro, este estudio se
basa en una metodologia y herramientas conceptuales originales para lograr resolver
este déficit.

A diferencia de la crisis de la salida de la convertibilidad en 2001-2002, en este estudio
identificamos que la heterogeneidad de deudas que impactan sobre la vulnerabilidad
financiera de los hogares indica un tipo de crisis diferente donde la interrupciéon
de cadenas de pagos se da en casi todos los circuitos de servicios y créditos donde
participan las familias sin que las deudas con el sistema financiero se destacan del
resto.

Al momento de realizarse este estudio (marzo-junio 2021) el 40% de la poblacién
presentaba una alta vulnerabilidad financiera afectando de manera particular a los
hogares con ninos, de bajos ingresos, cuyos jefes o jefas de hogar poseen empleos
informales o no trabajan, son beneficiarios de asignaciones como la AUH y que
habitan en las regiones mas pobres del pais. La alta vulnerabilidad financiera tiene
efectos sobre la disposicién de los hogares a endeudarse en un ciclo donde se destina
mayor cantidad de sus ingresos para pagar deudasy se sacar nuevas deudas para pagar
las anteriores cuyo principal destino es financiar gastos basicos de alimentacién y la
salud.

Este cuadro general sobrelos grupos masvulnerables financieramente no debe bloquear
la comprension que las dindmicas analizadas en este documento estan estratificadas
(afectan mas a algunos perfiles sociales que a otros) pero son generales (afectan a gran
parte de la sociedad).

La proteccién social cada vez mas depende de las “infraestructuras monetarias
de bienestar” (Wilkis, 2020). Estas se producen mediante diferentes tecnologias
monetarias (programas de transferencia, créditos estatales, créditos privados, créditos
informales, créditos comunitarios, créditos fintech, etc.) que los hogares acceden,
jerarquizan y ensamblan como proteccién frente al riesgo social. En el contexto de
la pandemia las dindmicas de endeudamientos fueron ocupando un rol creciente
en las “infraestructuras monetarias de bienestar”. El enfoque desarrollado en este
informe al tiempo que ilumina el peso creciente de los endeudamientos en contexto
de pandemia propone una agenda de politicas publicas integral que enmarque el



diseiio de las politicas de transferencia (salario universal, ingreso ciudadano, ingresos
de emergencia, tarjetas de acceso a alimentos) en los modos concretos que los hogares
gestionan su bienestar. Este enfoque integral permite tomar en cuenta que las politicas
de transferencia son una parte del ensamble de las “infraestructuras monetarias”
y lograr captar cémo inciden estas en su totalidad sobre las desigualdades es un
requisitoindispensable para ese disefio. El indice de vulnerabilidad financiera colabora
en este objetivo.
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ANEXO I - Graficos

Gréafico 31. Forma de resolucién de un gasto inesperado del hogar.
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Grafico 32. Expectativas sobre evolucién futura de las deudas del hogar.
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Grafico 33. Relacion entre deudas e ingresos del hogar.
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Grafico 34. Posposicién de compras importantes del hogar en los Gltimos 3 meses.
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Grafico 35. Percepcién sobre la capacidad de ahorro del hogar durante el mes pasado.
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Grafico 36. Indice de Endeudamiento (IIE) segtin presencia de nifies en el hogar.
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Grafico 37. Indice de Endeudamiento (I1E) segin tramo de ingreso total del hogar.
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Gréafico 38. Endeudamiento por toma de préstamos nuevos segtin percepcion de ayudas/subsidios estatales.
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Grafico 39. Destino de nuevos préstamos tomados segiin percepcién de ayudas/subsidios estatales.
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Grafico 40. Indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los hogares (IVIH) segiin presencia de nifies en el hogar.

0735

# 050

0.25

0.00

S

E]

&
&

S

Fage de g

g
2
2
S

B9

3818

Page de axpam y v

LT

1]

6054

|

2
-]

a1z

H
®

Total

Page de somisia ¥ gass on s Plaga ot vt de wolege § Breses

araz

2026

Pagr i ks o commernien Pagra e gk Ipuortaries [reboron on b cana, asta|

aB.04

G3.04

0.4

8
2

]

Pags oe e o o

=
% respusstas posithas

IVIH (4 cat)
. Baja
. Media-baja

B vecia-aia
Alta

1_Tiere nifios

@
4]
2
=
o
c
&
o
=
o~



Grafico 41. indice de Vulnerabilidad de Ingresos de los hogares (IVIH) segiin Tramo de ingresos.
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Grafico 42. Indice de Vulnerabilidad Financiera (IVF) segtin sexo del PSH.
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Grafico 43. Indice de Vulnerabilidad de Financiera (IVF) segtin presencia de nifies en el hogar.
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Grafico 44. Indice de Vulnerabilidad de Financiera (IVF) segin Nivel de Instruccién.
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Grafico 45. Indice de Vulnerabilidad de Financiera (IVF) segtin tramo de ingresos.
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ANEXO II - Metodolégico

Para la construccién del Indice de Endeudamiento (IIE) se asume que el
“endeudamiento’ es una dimension latente que no puede ser abordada propiamente
mediante una pregunta del estilo “¢Usted contrajo alguna deuda en el Gltimo mes?”.
Este tipo de preguntas generales suelen traer problemas de recordacién y obligan al
entrevistado a resumir una gran cantidad de informacién en una sola respuesta.

Antes bien, se diseflaron una bateria de indicadores que pudiera dar cuenta de esta
dimensién conceptual de una forma lo mas extensiva y exhaustiva posible, dentro de
los limites de un instrumento de recoleccién automatico y autoadministrado como es
un sistema IVR. Asi, se definieron las siguientes dimensiones de analisis:

» atrasos en pagos pre-existentes al momento de la encuesta
« deudas (préstamos) contraidas el mes anterior al momento de la encuesta
« uso o destino de las deudas (préstamos) contraidas

A su vez, puede verse que cada dimension tiene una bateria de indicadores que
hace referencia a la institucién, persona fisica o persona juridica con la que se haya
contraido la deuda y el tipo de uso (financiero, bienes de consumo, etc.) para el que se
ha destinado la deuda en cuestion.

Algo similar ocurre con la vulnerabilidad de ingresos. Son conocidos los problemas
para la captaciéon de ingresos en las encuestas hogares (reticencia a contestar, no
respuesta, subdeclaracion, etc.). Los problemas se acenttian en el caso de la encuesta
debido al uso de un sistema IVR. Es por ello que se buscé lograr una aproximacién
alternativa al nivel de ingresos de los hogares. Asi, se disefi6 un set de preguntas que
abordan diferentes dimensiones de los ingresos del hogar:

. la relacién entre ingresos y ahorros

. la relacién entre pago de deudas e ingresos

. las perspectivas de los hogares en torno a la evolucién de sus deudas
. la percepcidn de planes y subsidios complementarios

i

Asi, tanto la “intensidad del endeudamiento’” como la “vulnerabilidad de ingresos’
deberan ser reconstruidas a partir de la combinacién de estos indicadores.

Para poder analizar, entonces, esas dimensiones “ocultas” o “latentes” es necesario
resumir la informacién que contienen las respuestas de cada uno de los entrevistados
encadaitem.Aestosefectosse aplico un ACM (Analisis de Correspondencias M1ltiples).
Dicha técnica busca analizar la correlacion entre estos diversos items y resumirlos en
una matriz de menor dimensionalidad (menor cantidad de variables).

El ACM permite resumir y visualizar una tabla de datos conteniendo mas de dos
variables categéricas. Se trata de una generalizacién del Analisis de Componentes



Principales. Su objetivo es identificar:

« un grupo de individuos con perfiles similares en sus respuestas

« lasasociaciones entre las categorias de las variables

« variables latentes que puedan resumir la informacién contenida en las variables
de input

Asi, pasaremos de las respuestas contenidas en los items-respuesta del cuestionario
a dos variables cuantitativas (una que cuantifica la intensidad de endeudamiento
y otra que mide la vulnerabilidad de los ingresos) que retendran la mayor cantidad
posible de informacién contenida en los items originales. A estas variables se las llama
dimensiones latentes. Es decir, las dimensiones surgen de las correlaciones de los
items originales y no fueron definidas previamente.



Anexo III - Ficha técnica

Diseiio muestral
La aplicacion del formulario de Vulnerabilidad Financiera a una muestra maestra de
n=>5.100

La muestra se construy6 a partir de un muestreo estratificado para las siguientes
regiones: CABA, GBA, Interior PBA, NEA, NOA, Patagonia, Centro y Cuyo. A su vez.
La afijacién de la muestra se hizo de forma proporcional a la cantidad de hogares en
cada provincia que forma parte de las diferentes regiones

Desarrollo del operativo
El operativo correspondiente a la primera onda del estudio se desarroll6 entre el 16 de
marzoy el 5de junio de 2021.

Calibracién

En cuanto al problema de la inferencia, se defini6é una estrategia frecuentista basada en
estimadores de calibracién. En este tipo de muestras, la discrepancia sociodemografica
y la no respuesta tienden a ser altas. Por lo tanto, la técnica utilizada para corregir los
desbalances se conoce con el nombre de “raking.” Esta técnica permite asignar pesos,
de manera que el resultado final refleje 1a distribucién poblacional de las variables de
ajustes. El objetivo es utilizar informacién auxiliar en forma de conteos poblacionales
para corregir la probabilidad de inclusién de cada uno de los casos de la muestra.
El mismo se obtiene mediante un algoritmo llamado “Iterative Proportional Fitting.”

Las variables utilizadas para calibrar fueron: provincia de residencia del PSH
(separando GBA del Interior de PBA), sexo del PSH, edad del PSH, educacién del PSH,
edad del PSH cruzada por educacién, edad del PSH cruzada por regiéon (NEA, NOA,
Centro, RMBA-CABA, Patagonia, Cuyo), sexo cruzada del PSH por regién y educaciéon
del PSH cruzada por regién. Para reducir la varianza, siguiendo a Valliant and Dever
(2018), se recortaron los pesos.

El estimador generado a partir de ranking para los diferentes porcentajes se define
como
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