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Mirando la vulnerabilidad financiera mas alla de
los ingresos

Expansion (Espafa)
Alfonso Arellano

Tras més de afio y medio desde el inicio de la COVID-19, la pandemia ha puesto de manifiesto la importancia de la
resiliencia financiera de los hogares para hacer frente a las consecuencias econémicas de un contexto con una
elevada incertidumbre.

La capacidad de encarar los choques inesperados se materializa en el colchén financiero de los hogares, en forma de
ahorro liquido acumulado (tanto en efectivo como en cuentas y depdsitos). Esta capacidad esta reflejando una gran
dicotomia, pues mientras los datos del Banco de Espafia reflejan un aumento de mas 73 mil millones de euros en
ahorro liquido entre marzo de 2020 y marzo de 2021 (frente al aumento de menos de 35 mil millones en el afio previo
a la pandemia), la Encuesta de Condiciones de Vida que publicé el INE en julio de este afio sefiala que el porcentaje
de poblacién en situacién de carencia material severa crecio del 4,7 al 7 por ciento, y el que se situaba en riesgo de
pobreza aument6 del 20,7 al 21 por ciento entre 2019 y 2020, reflejando las graves dificultades de una parte de los
hogares en Espafia para haber previsto un colchén financiero adecuado.

Sin embargo, los resultados que hemos obtenido de un reciente estudio sobre vulnerabilidad financiera de los
hogares en Espafia sugieren que no solo el factor de la renta del hogar determina esta ecuacion. Mas alla del
desarrollo de politicas que reduzcan la pobreza y la exclusién social por parte de las Administraciones Publicas, esta
patente dicotomia requiere ademas un plan de accién que puedan llevar a cabo también los hogares en dos frentes
clave: la educacion financiera y una evaluacioén racional de las experiencias personales.

Con respecto al primer punto, la premisa es que unas mejores decisiones financieras pueden tomarse a través de la
educacion financiera en dos niveles, uno asociado al ahorro (educacién financiera béasica) y un segundo nivel, mas
avanzado, relacionado con los conocimientos sobre inversion. En este sentido, los hogares con mayores
conocimientos financieros, tanto de ahorro como de inversion, son menos vulnerables financieramente. En
consonancia con los principios del Plan Nacional de Educacién Financiera 2018-2021, es esencial que los individuos,
en todas las etapas de la vida, adquieran mayores competencias en esta materia para ser mas libres financieramente.

El segundo frente tiene como premisa que la actuacién de los hogares esta condicionada por el conjunto de
experiencias personales que tienen con las instituciones financieras. Es conocida la importancia de la experiencia
personal de los individuos durante los periodos de crecimiento y depresién econémica en sus decisiones econémicas.
Un ejemplo paradigmatico es la Gran Depresion iniciada en 1929 en Estados Unidos, que ejercio una gran influencia
en toda una generacion de personas que eran jovenes en aquel periodo, haciéndola mucho més reacia al riesgo y a
participar en el mercado bursétil. También las experiencias financieras mas cotidianas y con menor impacto
macroecondmico configuran el comportamiento financiero y podrian alterar las actitudes de riesgo y las decisiones de
inversion financiera de los individuos a largo plazo. En consecuencia, aquellos hogares que experimentan
desacuerdos con el sistema financiero sobre un producto o servicio financiero aumentan su probabilidad de ser
vulnerables financieramente.

Va a ser decisivo el analisis de las ramificaciones a largo plazo de la crisis inducida por la pandemia a través de la

lente de las experiencias vividas, y sus efectos en el comportamiento financiero. Haber experimentado la crisis de la
COVID-19 ha generado un cambio en las creencias con independencia de nuestro nivel de conocimientos, en los
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patrones de comportamiento y en nuestra capacidad para tomar decisiones de todo tipo, con un foco especial en las
generaciones mas jévenes.

Se atribuye al fisico Albert Einstein la expresion: “Si quieres resultados diferentes, no hagas siempre lo mismo”.
Aprovechemos la experiencia vivida durante la pandemia para reafirmarnos en nuestras fortalezas y acumular
sabiduria de nuestras malas experiencias. La educacion financiera y la psicologia econémica no pueden eliminar las
desigualdades socioeconomicas por si mismas, pero si pueden dotar a las personas de nuevas habilidades y
actitudes, y de los conocimientos necesarios para crear resiliencia, empoderarse y afrontar en mejores condiciones su
futuro financiero.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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