Articulos

El crédito como una herramienta de las clases altas:
endeudamiento y estratificacion social en Chile

Credit as a tool of the upper classes: indebtedness and social stra-
tification in Chile

Ismael Aguayo!
Universidad de Chile

Domingo Monasterio?
Universidad de Chile

Felipe Carvajal’
Universidad de Chile

Resumen

Este estudio examina como la deuda es un reflejo de las desigualdades sociales en Chile, analizando su relacion
con las clases sociales y el estrato socioeconémico. A través de datos de la Encuesta Financiera de Hogares (EFH)
2021, se utiliza un modelo de regresion lineal y logistico para analizar la relacion entre la carga financiera de las
familias chilenas y su posicion en la estructura social. Los resultados muestran que la clase alta presenta el mayor
nivel de endeudamiento proporcional, en contraste con las clases medias y bajas. Estos hallazgos desafian los re-
sultados de estudios previos que indican que las clases medias son las mas endeudadas. Este trabajo contribuye al
debate sobre la relacion entre clase social y endeudamiento, sugiriendo que el crédito no sélo refleja, sino también
reproduce la estratificacion social.
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Abstract

This study examines how debt is a reflection of social inequalities in Chile, analyzing its relationship with social
classes and socioeconomic strata. Using data from the 2021 Household Financial Survey (EFH 2021), a linear
and logistic regression model is applied to analyze the relationship between the financial burden of Chilean fa-
milies and their position in the social structure. The results show that the upper class exhibits the highest level of
proportional indebtedness, in contrast to the middle and lower classes. These findings challenge previous studies
that suggest the middle class is the most indebted. This work contributes to the debate on the relationship between
social class and indebtedness, suggesting that credit not only reflects but also reproduces social stratification.
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Fecha de recepcion: 20 de enero de 2025
Fecha de aceptacion: 28 de mayo de 2025

1 Estudiante de Sociologia FACSO, Universidad de Chile, Nucleo milenio NUDOS. ismael.aguayo@ug.uchile.cl
2 Estudiante de Sociologia FACSO, Universidad de Chile. domingo.monasterio@ug.uchile.cl
3 Estudiante de Sociologia FACSO, Universidad de Chile. felipe.carvajal.h@ug.uchile.cl



Revista Nemesis Ne XX

Introduccion

La sociedad chilena ha estado sujeta a un proceso de normalizacion del endeudamiento como
estrategia de consumo en los diferentes niveles de su estructura social (Marambio-Tapia, 2022).
De acuerdo con la Encuesta Financiera de Hogares del 2017 (EFH 2017), el 73% de los hogares
paga al menos una deuda, y practicamente todas las familias han estado endeudadas alguna vez
en la vida (Marambio-Tapia, 2022). Esto principalmente responde a la masificacion del con-
sumo en la “clase media” y la clase trabajadora a partir de los afios ‘80 (Barozet et al., 2021;
Moulian, 1997), donde las casas comerciales —o retail— jugaron un rol clave. En la EFH del
2014, la deuda de consumo es la mas presente de forma transversal a la estructura social (63%)
(Gonzélez, 2018).

Seglin datos mas recientes, la deuda representativa de los chilenos es de $1.874.711 para junio
de 2021. La carga financiera promedio de los deudores es de 15,3% y esta cambia segun el ni-
vel de ingresos (Lemus y Pulgar, 2023). El grupo de ingresos con mayor carga es el que tiene
rentas mensuales entre 1,7 y 2,6 millones (23%), mientras que los extremos de la distribucion
de ingresos mantienen una menor carga (Comision para el Mercado Financiero, 2021). Lo an-
terior da forma al problema en dos sentidos: 1) es importante tratar el endeudamiento de acuer-
do con la posicion en la estratificacion social y 2) posiblemente los estratos medios presentan
una mayor carga financiera.

A pesar de los avances en el estudio del endeudamiento en Chile (e.g., Salgado y Chovar,
2010; Ruiz-Tagle et al., 2013; Madeira, 2015-2023; Lemus y Pulgar, 2023), este trabajo innova
al incorporar el concepto de clase social como eje analitico fundamental. Distanciandose de
enfoques tradicionales que buscan umbrales "soportables" de deuda y de mediciones de clase
basadas en meras gradaciones de riqueza (Parkin, 1984), se adopta una perspectiva tedrica que
define las clases por sus formas cualitativamente distintas de relacionarse con los medios de
produccion (Elster, 1985; Goldthorpe, 2012; Wright, 2018). El objetivo es analizar como este
comportamiento financiero interactiia con la compleja estructura de clases del pais, problema-
tizando la nocion de "clase media" y su supuesta afinidad con la deuda (Barozet et al., 2021)
mediante una operacionalizacion basada en dinamicas interactivas (esquema EGP). De esta
manera, se busca responder la pregunta: ;como influye la clase social y el estrato socioecon6-
mico en el endeudamiento de las familias chilenas?

En coherencia, la hipotesis de este estudio propone que las clases medias (posiciones situadas
entre la clase dominante y la clase subalterna) presentan un mayor nivel de endeudamien-
to en relacion con su ingreso, medido a través del Ratio de Carga Financiera-Ingreso (RCI).
Para evaluar esta proposicion, se emplearan datos de la Encuesta Financiera de Hogares 2021
(BCCh) y un modelo de regresion lineal (MCO). La relevancia de esta indagacion radica en
que la literatura (Dwyer et al., 2011; Cifuentes et al., 2020) y la propia diferenciacion del
mercado crediticio (Salgado y Chovar, 2010) sugieren una influencia significativa de la clase
social en los comportamientos financieros, siendo su adecuada comprension esencial para la
formulacion de politicas que mitiguen los efectos negativos del endeudamiento.
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Revision de literatura

A continuacion, se revisaran las investigaciones recientes mas relevantes sobre el endeuda-
miento en Chile en los Gltimos 15 afios.

El estudio de Salgado y Chovar (2010), analiza la relacion entre las probabilidades de endeu-
darse y sobreendeudarse (gastar <50% del ingreso mensual en pago de deudas) y la posesion de
tarjetas de crédito de casas comerciales, de bancos y de deuda hipotecaria. Realizan un modelo
probit bivariado con los datos de la EFH 2009 para separar la decision de endeudarse, de la
decision de hacer uso excesivo de los instrumentos de crédito. Sus variables explicativas son el
endeudamiento y los instrumentos de deuda, y sus variables de control mas importantes son el
ingreso y la edad. Concluyen que entre las variables que mas aumentan la probabilidad de los
hogares de sobreendeudarse son la tenencia de deuda hipotecaria, en un 4,2%; la tenencia de
tarjeta de crédito de casas comerciales, en un 5%; y la tenencia de tarjetas de créditos bancarias,
en un 10,3% (Salgado y Chovar, 2010).

Sus resultados también arrojan que los estratos mas bajos se sobreendeudan menos que aque-
llos pertenecientes a estratos mas altos. Los autores vinculan esto con la tenencia de tarjetas
de crédito bancarias, pues ellas parecen aumentar las posibilidades de sobreendeudarse de las
familias de estratos altos, mientras que aquellos grupos pertenecientes la esfera socioecondémi-
ca mas baja tienen menos acceso a tarjetas de crédito bancarias. Pertenecer al estrato mas alto
aumenta la posibilidad de endeudarse, pero disminuye la posibilidad de sobreendeudarse en
comparacion del estrato mas bajo. En consecuencia, los efectos de la clase social sobre la deuda
pueden ir en direcciones contrarias.

En una linea similar, un trabajo (Ruiz-Tagle et al., 2013) analiza la evolucion y los determinan-
tes de los indicadores de endeudamiento y sobreendeudamiento en la ultima década. Para esto,
utiliza nuevamente la EFH de los afios 2007, 2008 y 2009 y la Encuesta de Proteccion Social
(EPS) 2004, 2006 y 2009. Con el objeto de estudiar los determinantes del sobreendeudamiento,
se estimaron modelos binarios de la probabilidad de estar sobreendeudado considerando ratio
de deuda sobre ingreso (RDI) y ratio de carga financiera sobre ingreso (RCI) (Ruiz-Tagle et
al., 2013). Esto resulta relevante, puesto que, en el presente estudio, al igual que los siguientes
estudios revisados, se usara el RCI, en tanto medida de liquidez a corto plazo, por su capacidad
de dar cuenta sobre la capacidad de los hogares para solventar o no sus obligaciones de deuda
cotidianamente.

Entre sus principales resultados, encontraron efectos de los shocks sobre el endeudamiento de
los hogares. Identifica cuatro principales: los gastos de salud, el gasto educativo, la pérdida de
empleo y el cambio en la composicion del hogar. Estas variables afectan en el endeudamiento
de los hogares, y la existencia de mayor endeudamiento de acuerdo con estos factores se mani-
fiesta mas fuertemente en los quintiles mas pobres de la poblacion. En este sentido, es un pri-
mer acercamiento rico a la vinculacion de elementos de la deuda en desagregacion por clases,
sin embargo, se rige atin por estratificacion segin ingreso, mas no relacionandolo a un concepto
de clase conceptualmente mas complejo.

Siguiendo con esto, Carlos Madeira ha estudiado diversas tematicas del endeudamiento en Chi-
le, como las motivaciones de las familias chilenas para endeudarse (2015), cdmo actia la deuda
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de consumo y cudles son las prioridades de pago entre bancos y casas comerciales (2018) y
la relacion entre endeudamiento y su riesgo laboral (2023). Para esto, utiliza la Encuesta Fi-
nanciera de Hogares (EFH), la cual incluye datos de 21,319 hogares urbanos recogidos entre
los afios 2007 y 2017; sobre ingresos, activos, caracteristicas demograficas y deudas en sus
respectivas categorias.

El primer estudio (2015), enfocado en conocer las motivaciones del endeudamiento de las
familias, realiz6 regresiones multivariadas probit y por minimos cuadrados ordinarios. Utilizo
el ingreso y la situacion laboral como variables de control, y como variables explicativas las
deudas desagregadas por tipo, como mayor consumo, pagar deudas pendientes, compra de
durables o pagos de salud. Se encontré que las motivaciones de deudas de “mayor consumo” y
pago de otras deudas estan asociadas a hogares de menores ingresos y con mayor riesgo de des-
empleo. En cambio, el endeudamiento en bienes durables esta asociado a hogares con ingresos
altos, representando una forma de ahorro a corto y mediano plazo. Por encima, se identifico que
las deudas motivadas por la necesidad de pagar otras deudas y gastos médicos estan relaciona-
das con mayores tasas de morosidad. Lo que sugiere que las familias con estas motivaciones
enfrentan mayores dificultades financieras.

Esto se vincula con su segundo trabajo (2018) que busca conocer qué deudas son prioriza-
das por las familias en Chile. Para esto, realizé un modelo multinomial de las decisiones de
incumplimiento de deuda, donde sus variables explicativas son el ingreso del hogar, el nivel
de endeudamiento, el tipo de deuda y el riesgo de morosidad. Sus variables de control son las
caracteristicas del hogar, su situacion laboral y las motivaciones de la deuda revisadas ante-
riormente.

Los principales hallazgos fueron la asociacion entre bajos ingresos y un elevado endeudamien-
to, donde este mismo grupo tiene una mayor posibilidad de no pagar a los bancos, pero si a
casas comerciales. Otro resultado relevante son las diferencias en el comportamiento de pago,
donde se ve que las familias pertenecientes a estratos mas altos priorizan las deudas con bancos
y los estratos mas bajos priorizan pagarle al retail. Por lo tanto, hay diversidad en el pago de las
deudas segun el sector socioecondémico de procedencia.

Siguiendo una linea similar, el ultimo estudio sobre endeudamiento y riesgo laboral (2023)
analiza este fendomeno mediante un modelo logit multinomial, para evaluar como las variables
de ingreso y endeudamiento afectan la morosidad. Las variables explicativas son el RDIE y el
RCI y sus variables de control son el ingreso, la educacion, la edad y el riesgo de desempleo
extraido de la Encuesta Nacional del Empleo (ENE).

Se revela que los prestatarios se agrupan en distintos tipos de prestamistas tanto por sus ingre-
sos como su riesgo laboral, descubriendo que los bancos tienden a prestar a los hogares con
mayores ingresos, educacion y menores tasas de desempleo; del mismo modo que las casas
comerciales tienden a prestar a familias de menor ingreso (en consonancia con el estudio ante-
rior). En contraste, los hogares sin acceso a deuda de bancos son los de menores ingresos, me-
nor educacion y con mayor riesgo de desempleo. Muestra también que las familias se agrupan
entre distintos prestamistas segun su nivel de endeudamiento y riesgo de ingresos laborales,
destacando la diferencia entre prestatarios de bancos, tiendas minoristas, sindicatos y otros
prestamistas.
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Asi, los estudios de Madeira abordan primordialmente el endeudamiento a través del uso de
la EFH y sus diferentes componentes o fenomenos, donde si bien lo relaciona a los ingresos,
consumo, morosidad o situacion laboral, no termina por vincularlo a un hecho de clases pro-
piamente tal. De hecho, se detecta como principal limitacion la capacidad de agrupar por dife-
rentes elementos a los encuestados en su primer estudio, hipotetizacion de adquirir deuda en el
segundo y los factores que diferencian el tipo de préstamos en su ultimo trabajo, presentdndose
entonces, la agrupacion de clases como un enigma a resolver con la misma base de datos.

Con el endeudamiento entendido como una norma y un modus viviendi en la sociedad chilena,
en un reciente estudio Lemus y Pulgar (2023) tratan la necesidad de establecer umbral de endeu-
damiento sostenible, que no se vuelva insoportable para los hogares en el nivel material/objetivo
ni subjetivo (estrés financiero). El estudio utiliza un modelo probit, para describir un evento con
dos posibles resultados: caer en incumplimiento o no. La probabilidad de incumplimiento se estima
asumiendo una distribucion normal estandar, utilizando la funcion de distribucion acumulada inversa.

Usando la EFH 2017 y el RCI y el RDI como variables explicativas (para crear umbrales de
endeudamiento de corto y largo plazo) y el modelo probit mencionado, los autores buscan
determinar las caracteristicas del “hogar deudor mediano”, la “tasa implicita” de otorgamiento
de un préstamo en funcion del hogar deudor promedio y analizando los diferentes niveles de
relacion entre el RCI y el ingreso, para encontrar el RCI maxima sostenible.

Los resultados derivados del estudio arrojaron que el porcentaje de hogares sobreendeudados
es mucho mayor a corto plazo (28,6%) que a largo plazo (1,9%). Las principales conclusiones a
partir de su metodologia son a) que los umbrales de sobreendeudamiento crecen con el ingreso
de los hogares (es decir que los hogares de mayores ingresos tienen mas capacidad para endeu-
darse de forma estable, sin caer en no pago) y b) que el sobreendeudamiento no s6lo obedece a
factores de la demanda sino también a condiciones de mercado, porque a igual deuda una per-
sona puede pasar a estar sobreendeudada si la tasa de interés aumenta (Lemus y Pulgar, 2023).

En suma, las investigaciones sobre el endeudamiento en Chile abordan la vinculacién a facto-
res como ingreso, situacion laboral, el ratio a la carga financiera o la calidad de vida, que sin
duda se relacionan con las posiciones de clase (Luhmann, 2016), pero nunca tematizan direc-
tamente la existencia de una relacion entre clase y endeudamiento. Mas allé de las limitaciones
especificas de cada investigacion revisada, se identifica la comprension no integral de las posi-
ciones de clase de los individuos y los hogares como su limitacion principal. En lugar de esto,
los estudios analizan separadamente estos elementos, pues se reconoce que la clase determina.

Metodologia
Modelo e hipotesis

La hipdtesis que se busca testear mediante el modelo de regresion lineal, basada en la literatura,
sostiene que las posiciones intermedias en la estructura de clases (clases 2, 3,4 y 5y estrato 2)
son mas propensas a endeudarse.

Para analizar las diferencias en los niveles de deuda entre grupos sociales, se utiliz6 un modelo
de regresion lineal estimado mediante el método de minimos cuadrados ordinarios (OLS, por sus
siglas en inglés). Este enfoque permite identificar como caracteristicas especificas, como la clase
social, influyen en la deuda promedio. En particular, se aplicd para examinar la relacion entre los
grupos sociales incluidos en el estudio y el endeudamiento proporcional respecto al ingreso.
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Modelo 1: Regresién Lineal (OLS)
y; = By + B, Categoria, + fB,Categoria, + - + B Categoria, +vX; + €;

Donde X representa una serie de variables de control.

Modelo 2: Regresién Logistica (Logit)

logit(P(y; = 1)) = By + B, Categoria, + [,Categoria, + - + 3, Categoria, + X,
Donde X representa una serie de variables de control.

La variable dependiente es el Ratio Carga Financiera Ingreso (RCl/rci_dt). En el primer mode-
lo, la variable independiente principal es la clase social, cuya operacionalizacion estd detallada
en el apartado de Variables del estudio, mientras que en el segundo modelo lo es el estrato de
ingreso.

Como variables de control, se incluyeron:

1. Género, para capturar diferencias basadas en esta dimension.

2. Edad cuadratica, ya que, segun la teoria del ciclo vital (Modigliani, 1985), el consumo —y
por ende el endeudamiento— sigue una trayectoria parabolica a lo largo de la vida.

3. Nimero de individuos ocupados en el hogar, dado que, como sefialan Ruiz-Tagle et al.
(2013), esta variable puede actuar como un shock que influye de manera determinante en las
decisiones de endeudamiento del hogar.

El intercepto del modelo 1 corresponde a la clase baja (operarios), de modo que el endeuda-
miento de las demas clases se mide comparativamente con esta referencia. Asimismo, en el
modelo 2 el intercepto es el estrato de ingreso mas bajo (1).

Adicionalmente, se emplearon ambos modelos (manteniendo las mismas variables indepen-
dientes y de control) en forma probabilistica mediante regresion logistica (logit), utilizando
como variable dependiente una medida construida de sobreendeudamiento. Este analisis buscé
evaluar la relacion entre la clase social y el estrato de ingreso con la probabilidad de sobreen-
deudarse, proporcionando un enfoque complementario para comprobar la hipotesis.

Descripcion de la base de datos

La base de datos utilizada para hacer el modelo de regresion lineal es la Encuesta Financiera
de Hogares del afio 2021 (EFH 2021), realizada por el Banco Central de Chile (BCCh). Esta
encuesta tiene el objetivo de recopilar datos de 4.500 hogares chilenos en cuanto a sus ahorros,
deudas, ingresos, activos financieros o métodos de pago, asi como

datos de caracterizacion de los sujetos, con el objetivo de generar informacion sobre el com-
portamiento y el balance financiero de los hogares del pais y hacer un seguimiento en el tiempo
(BCCh, 2022b). Los datos de la EFH 2021 fueron recogidos entre septiembre del 2021 y marzo
del 2022.

Desde la EFH 2017, se estructura el muestreo por panel rotativo, es decir que se contacta tanto a
personas nuevas (refresco = 2800), como a personas encuestadas anteriormente (panel = 1700).

18-



El crédito como una herramienta de las clases altas: endeudamiento y estratificacion social en Chile

Es importante destacar que la encuesta, incluyendo su versidon mas reciente, realiza un sobre-
muestreo del estrato social mas alto (deciles de ingreso 9 y 10) para que las pruebas estadisticas
que los involucren sean estadisticamente significativas (BCCh, 2022a).

La poblacion objetivo de la EFH son los hogares urbanos que residen en viviendas particulares
en el territorio chileno. La cobertura de la EFH es nacional y urbana, con representatividad de
macrozonas y estratos de riqueza. En torno a las macrozonas, estan divididas en macrozona
Norte (regiones I, II, III, IV y XV); macrozona Centro (regiones V, VI, VII, VIII y XVI); ma-
crozona Sur (regiones IX, XIV, X, XI y XII); y la macrozona RM que comprende la Region
Metropolitana de Santiago. En cuanto a los estratos de riqueza, esta variable corresponde a una
agrupacion realizada segun la distribucion de avaluo fiscal de la propiedad, la que se obtiene
del marco muestral (Catastro de Bienes Raices). El marco muestral fue dividido en 3 estratos
de riqueza segln el avalto fiscal de la propiedad: el estrato 1 comprende los percentiles 1 a 50,
el estrato 2 los percentiles 51 a 80 y el estrato 3 los percentiles 81 a 100 (BCCh, 2022a).

Muestra
Tabla 1: Estadisticos descriptivos muestra

Overall
(N=1694)

Nivel educacional

Basica 106 (6.3%)

CFToIP 238 (14.0%)

Ed. Diferencial 1(0.1%)

Media 544 (32.1%)

Postgrado 161 (9.5%)

Sin educacién 3(0.2%)

Universitaria 641 (37.8%)
Género

Hombre 798 (47.1%)

Mujer 896 (52.9%)
Edad

Mean (SD) 453 (12.7)

Median [Min, Max] 44.0[18.0, 87.0]

Fuente: Elaboracion propia con datos de la EFH
2021.

En la muestra filtrada (ver Tabla 1) el nimero total de casos es 16944, de los cuales 798 (47.1%)
son hombres y 896 (52.9%) son mujeres. En torno a la edad, el promedio es 45.3 afios con una
desviacion estandar de 12.7, mediana de 44 y el rango de edad va desde los 18 hasta los 87
anos. La nacionalidad de los encuestados es mayoritaria y exclusivamente chilena, correspon-
diente a 1584 casos (93.5%), seguida de chileno(a) y otra nacionalidad (doble nacionalidad)
correspondiente a 28 casos (1.7%). La nacionalidad extranjera con mds casos es peruana con
17 encuestados(as) que representan el (1.0%). En cuanto al nivel educativo, el nivel universi-
tario es el que mayor numero presenta con 641 casos (37.8%), seguido de media completa con

4 Los casos perdidos fueron procesados utilizando listwise, ya que al seleccionar previamente las variables del
estudio para la muestra este método no afectdé de forma relevante a la cantidad de casos final. La dimension de la
base de datos original es de 13560 casos y 899 variables.
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544 casos (32.1%) y CTF o IP completo con 238 casos (14.0%). El estatus marital de casado(a)
es el que tiene mayor nimero de casos en la muestra filtrada con 607 (35.8%), seguido de sol-
tero(a) con 561 casos (33.1%) y conviviente o pareja con 246 casos (14.5%).

Variables del estudio

La variable dependiente del modelo de regresion lineal desarrollado es rci_dt. Como ya se ha
mencionado, las siglas RCI corresponden al Ratio Carga financiera Ingreso; las siglas “dt”
significan simplemente “deuda total”, porque hay otras variables de RCI en la base de datos
que distinguen entre la deuda de consumo, la deuda hipotecaria, etc. E1 RCI es, como sefiala la
literatura, la mejor forma de comparar el endeudamiento a corto plazo y de comparar la deuda
mensual promedio de las diferentes clases, que tienen ingresos netos y montos de deuda muy
dispares. Esta variable es continua; el intervalo en la base de datos va entre 0 (lo que quiere
decir que el hogar no posee ninguna deuda) y 5.82 (el caso de un hogar que estd endeudado por
el equivalente al 582% de su ingreso mensual).

La variable independiente, clase social, en su acepcion marxista, pretende dar cuenta no solo
de la dimension distributiva, sino también de la dimension funcional que tienen los diferen-
tes grupos en la reproduccion de la estructura social (Ossowski, 1972; Luhmann, 2016). Las
clases sociales se definen por su rol en el proceso global de produccion, y por las relaciones
interdependientes que forman entre ellas, principalmente fundadas en la explotacion, y no en la
posesion desigual de propiedad.

Si bien el marxismo ortodoxo y el andlisis de lo que llaman un modo de produccion se limi-
ta a identificar la oposicion entre dos clases antagdnicas (proletariado y burguesia), autores
posteriores han sefialado la necesidad de flexibilizar ciertas categorias (como las clases) para
estudiar una formacion social historicamente situada (Harvey, 1990; Poulantzas, 1971). Entre
ellos, destaca Wright (1983) y su desglose de las “situaciones contradictorias dentro de la es-
tructura de clases”, especialmente utiles para aprehender la realidad de lo que comtinmente se
denomina “clase media”. De acuerdo con Wright, no hay una clase media, sino un abanico de
posiciones contradictorias “entre medio” de la clase dominante y la clase trabajadora.

Se propone que, para llevar el debate de la relacion entre clase y endeudamiento mas alla de la
conclusion tipica (la clase media—definida por deciles de ingresos—tiende a endeudarse mas), es
necesario ahondar en qué se entiende por clase media.

Para hacerlo, se tomara el esquema desarrollado por Barozet et al. (2021), una adaptacion del
esquema EGP a la estructura de clases chilena que se adapta al marco tedrico de esta investi-
gacion, porque: 1) ya ha sido usada en Chile (Torche y Wormald, 2007), 2) recoge dindmicas
de conflicto econdmico e interrelacion entre clases, 3) vincula la posicion ocupacional con
la posicion de los agentes respecto de los medios de produccion y 4) en sintonia con Wright
(1983), no hay “situaciones contradictorias” (posesion/control parcial sobre capital, califica-
ciones o decisiones respecto al proceso de trabajo) en la clase alta ni en la clase baja, sino
exclusivamente en las clases medias. Dos caracteristicas de este modelo son que tiene a) una
“definicion restrictiva de la clase media” (Barozet et al., 2021, p. 18) porque deja fuera de ella
a los trabajadores calificados, y b) 7 categorias en lugar de las 11 originales. En este esquema,
la categoria 1 corresponde a la clase alta, las categorias 2, 3, 4 y 5 corresponden a las clases
medias y las categorias 6 y 7 a la clase baja.
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Ambas caracteristicas se consideran positivas. La primera, de cara a los procesos de precariza-
cion de los trabajos tradicionalmente considerados de clase media; procesos como la pérdida
de control sobre el proceso de trabajo (Wright, 1983), la desproteccion y la des-sindicalizacion
que han tomado lugar especialmente (pero no exclusivamente) en estos segmentos de la socie-
dad chilena (Barozet et al., 2021). La segunda, porque contribuye a simplificar el analisis de
los resultados.

Se operacionaliza el esquema de Barozet et al. (2021) usando la variable ¢9 grupol, que co-
rresponde al esquema CIUO 8, compuesto de 10 grupos ocupacionales. Estos grupos son:

1. Directores, gerentes y administradores, 2. Profesionales, cientificos e intelectuales, 3. Téc-
nicos y profesionales de nivel medio, 4. Personal de apoyo administrativo, 5. Trabajadores de
los servicios y vendedores de comercios y mercados, 6. Agricultores y trabajadores calificados
agropecuarios, forestales y pesqueros, 7. Artesanos y operarios de oficios, 8. Operadores de ins-
talaciones, maquinas y ensambladores, 9. Ocupaciones elementales y 10. Ocupaciones de las
Fuerzas Armadas. En primer lugar, se filtré el grupo 10 porque no esta considerado dentro del
esquema de Barozet et al. (2021). Luego, se recodificaron los grupos del CIUO de la siguiente
manera: 1 sigue siendo 1 (“Clase alta—gestion alto”); 2 pasa a ser 3 (“Rutina no manual”); 3
pasa a ser 5 (“Técnicos y supervisores™); 4 pasa a ser 2 (“Gestion bajo”); 5, 8 y 9 pasan a ser
7 (“Operarios”™); finalmente, 7 pasa a ser 4 (“Pequefios propietarios e independientes”). Los
nombres entre comillas corresponden a las categorias ocupacionales de Barozet et al. (2021).

La ausencia del grupo 6 (agricultores y trabajadores calificados agropecuarios, forestales y pes-
queros en el esquema CIUO) luego de la recodificacion se debe a que era una categoria reunia
un conjunto muy pequefio de sujetos (45 en toda la EFH 2021 y tan solo 15 luego de seleccio-
nar las variables de interés y filtrar los NA), por lo que incluirlo iba a afectar negativamente
la significancia estadistica de la regresion y los analisis bivariados. Ademas, el equivalente
aproximado del grupo 6 CIUO en el esquema de Barozet et al. (2021) seria el 6 “Trabajadores
calificados”, pero el grupo 6 CIUO apunta a algo distinto, ligado especificamente al sector
agropecuario, por lo que hacer esta equivalencia sin mas también hubiese significado una dis-
torsion en este otro sentido. Una posible hipdtesis de por qué habia s6lo 45 encuestados del
grupo 6 CIUO es el caracter principalmente urbano de esta encuesta, lo que reduce la disponi-
bilidad de trabajadores de estas ramas. Esta hipotesis se ve reforzada por el estudio de Torche y
Wormald (2007), quienes se enfrentaron a un obstaculo similar en los datos en su estudio sobre
la movilidad social en el Chile contemporaneo y llegaron a la misma conclusion.

La clasificacion quedaria de la siguiente manera: grupo 1 (Clase alta—gestion alto”), grupo 2
(“Gestion bajo”), grupo 3 (“Rutina no manual”), grupo 4 (“Pequefios propietarios e indepen-
dientes”), grupo 5 (“Técnicos y supervisores™) y grupo 6 (“Operarios”). Recordar que el grupo
1 corresponde a la clase alta, los grupos 2, 3,4 y 5 corresponden a las clases medias y el grupo
6 a la clase baja.

La variable de estrato de ingreso fue construida por el BCCh para la EFH. El primer estrato
corresponde a los deciles 1 a 5 de ingreso, el segundo a los deciles 6 a 8 y el tercer estrato
contempla los deciles 9 y 10 de la distribucion de ingreso de los hogares (Banco Central de
Chile, 2022).
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Resultados

Descriptivos

Tabla 2: Estadisticos descriptivos variables principales

Overall
(N=1694)
Ratio carga financiera ingreso y deuda total
Mean (SD) 0.219 (0.385)
Median [Min, Max] 0.101 [0, 5.82]
Clase social
Operarios 538 (31.8%)
supervisore 2B
Pequeios
propietarios e 196 (11.6%)
independientes
Rutna 458 (27.0%)
Gestién bajo 153 (9.0%)
Clase alta 136 (8.0%)
Sobreendeudamiento
Mean (SD) 0.115(0.319)
Median [Min, Max] 0 [0, 1.00]
Estrato socioeconémico
1 639 (37.7%)
2 554 (32.7%)
3 501 (29.6%) '

Fuente: Elaboracién propia con datos de 1la EFH 2021.

Los descriptivos generales de la muestra se describen en la seccion correspondiente, por lo que
se abordaran directamente las variables del estudio. La tabla 2 muestra los resultados descrip-
tivos de estas (RCI, clase social, sobreendeudamiento y estrato socioecondmico). Con respecto
al estrato, el 37.7% de los encuestados pertenece a los deciles 1 a 5 de ingreso, siendo el grupo
mas numeroso. Sobre la clase social, los operarios (nuevamente la clase mas baja) son el grupo
mas representativo, perteneciendo a esta clase el 31.8% de la muestra.

Con respecto a la deuda, el RCI promedio de los hogares corresponde a 0.219 (SD = 0.385).
Esto significa que el promedio de los hogares en Chile gasta aproximadamente un 22% de su
sueldo en costear su deuda total. Ademas, el 11.5% de los hogares esta sobreendeudado, por lo
que mas de la mitad de su sueldo debe destinarse a cubrir los pagos mensuales.
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Resultados de los modelos’

Tabla 3: Comparacion efecto estrato y clase social en el endeudamiento

Modelo clase social Modelo estrato
Predictors Estimates std. Error (614 Estimates std. Error (614
(Intercept) 0.295 ***  0.036 0.224-0.366 (333 ** 0.033 0.269 —0.398

Clase social: Técnicos y 0.055 0.031 -0.005-0.116
supervisores

Clase social: Pequefios 0.003 0.032  -0.061 —0.066
propietarios e

independientes

Clase social: Rutina 0077 0.024 0.029-0.125
no-manual

Clase social: Gestion 0.077 * 0.035  0.009 —0.146
bajo

Clase social: Clase alta 152 *** 0.037 0.079-0.224
Edad al cuadrado -0.000 **  0.000 -0.000--0.000 _g.poo*** 0.000 -0.000--0.000

Género: Mujer 0.019 0.019 -0.019-0.056 0.023 0.019 -0.014-0.060

Ocupados en el hogar  _g.047 *** 0.012 -0.072--0.023 _g 068 *** 0.013 -0.093 —-0.042

Estrato: estrato2 0.040 0.023 -0.005 - 0.084
Estrato: estrato3 0.112 ¥* 0.024  0.065-0.160
Observations 1694 1694

R2 /R adjusted 0.030/0.025 0.028 / 0.025

*p<0.05 **p<0.0] ***p<0.00]

Los interceptos en todos los modelos representan la categoria socioecondémica més baja: opera-
rios en el modelo de clase social y estrato 1 en el modelo de estrato socioecondomico.

El modelo de minimos cuadrados estimo el 3% de la varianza del indice RCI. El promedio de
RCI para los operarios es de 0.295 (p<0.001) y para el estrato 1, de 0.333 (p<0.001), valores
que sirven como referencia para evaluar el endeudamiento relativo en las demads categorias.
Pertenecer a cualquier otra clase o estrato tiene un efecto positivo sobre el RCI, aumentando el
endeudamiento porcentual de los hogares. Por ejemplo, ser de clase alta incrementa el RCI en
0.152 (p<0.001), lo que posiciona a esta categoria como la mas endeudada en términos relativos.
En el modelo de estrato, pertenecer al estrato mas alto (estrato 3, deciles 9 y 10) incrementa el

5 Aunque los modelos OLS no cumplieron estrictamente todos los supuestos estadisticos, como la normalidad de
los errores, los resultados obtenidos fueron consistentes y estadisticamente significativos. En particular, se identi-
ficaron diferencias claras en los niveles de endeudamiento entre los grupos sociales analizados. Cabe destacar que
el coeficiente de determinacion (R?) fue bajo, lo que indica que el modelo no captura completamente el fenomeno
del endeudamiento. Sin embargo, esto no afecta la relevancia de los hallazgos, ya que el objetivo principal no era
explicar el endeudamiento en su totalidad, sino analizar las relaciones entre las clases sociales/estratos de ingreso
y los niveles de deuda.
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RCI en 0.112 (p<0.001). Estos resultados, controlados por género, ocupacion y edad, confir-
man que las categorias superiores en la estructura social y econdmica tienen un mayor endeu-
damiento proporcional respecto a su ingreso.

Los modelos probabilisticos confirman la tendencia observada en los analisis multivariados.
Los odds ratios para pertenecer a la clase alta y al estrato 3 son de 2.489 (p<0.01) y 1.972
(p<0.001), respectivamente, lo que indica que estos grupos tienen una probabilidad significa-
tivamente mayor de alcanzar un Ratio de Carga Financiera-Ingreso (RCI) superior al umbral
(gastar mas del 50% del ingreso mensual en deuda), en comparacion con las categorias de refe-
rencia. Estos resultados refuerzan la conclusion de que la clase alta es el grupo con mayor en-
deudamiento relativo. Los detalles de este modelo pueden consultarse en la tabla 4 (ver anexo).

En la figura 1 y 2 se ven las probabilidades que arroja el modelo logit para cada clase social y
estrato. Se visualiza como se sigue una tendencia muy similar a la del endeudamiento como
porcentaje, o sea, las clases bajas son las que menos asumen deuda, seguidas de las capas
medias de la sociedad, y las clases mas altas son mas propensas a endeudarse en una mayor
proporcion. Cabe destacar que todos los modelos de clase social tienen un mayor R2 que los
modelos de estrato, lo que indica que en los analisis estd teniendo un nivel explicativo mas alto
del endeudamiento.
Figura 1: probabilidad de sobreendeudarse segun clase social
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Discusion

Interpretando los resultados, queda claro que la carga financiera varia de forma significativa
segun el status socioecondmico, sea este operacionalizado como clase social o como estrato de
ingreso. Asimismo, los resultados revelan que analizar la carga financiera en contraste con las
clases sociales permite observar sutilezas que la estratificacion por ingresos no.

A diferencia de lo sugerido por Lemus y Pulgar (2023) o Barozet et al. (2021) se encontrd que
en los datos no hay una afinidad especifica entre las clases medias y el endeudamiento, consi-
dérense las clases medias como los grupos 2, 3,4 y 5 o como el Estrato 2. En consecuencia,
se debe rechazar la hipotesis propuesta en esta investigacion. En su lugar, se descubri6 que la
clase alta es la que tiene el mayor RCI. Estos resultados que muestran un mayor RCI en la clase
alta aportan una perspectiva novedosa y subrayan la necesidad de profundizar en la investiga-
cidén sobre como diferentes segmentos socioecondmicos manejan sus finanzas y enfrentan el
endeudamiento en Chile.

En cuanto a los motivos de esto, habria que releer a Salgado y Chovar (2010) y considerar
que el acceso a tarjetas de crédito bancarias en los sectores de mayor ingreso y mayor control
sobre los medios de produccion, influyen en la alta capacidad de endeudamiento y sobreendeu-
damiento de este grupo. Los mercados de crédito orientados a las demas clases sociales de la
poblacion chilena parecieran no estar produciendo el mismo efecto, pues su RCI es en todos
los casos menor al de la clase alta.

Pese a que las clases bajas estan mas expuestas a los shocks econdmicos, y en la bibliografia
se presentan como determinantes relevantes para el endeudamiento de los sectores bajos de la
sociedad (Ruiz-Tagle et al., 2013), esto no parece ser lo suficientemente influyente para invertir
la relacion observada. Incluso, el RCI de los operarios es idéntico al de los pequefios propieta-
rios e independientes (30%), que es el menor RCI de todas las clases sociales. El relativamente
bajo endeudamiento de las clases medias en comparacion con la clase alta es sorpresivo en
comparacion a los demas estudios

revisados, y podria estar indicando una transformacion en la pauta de endeudamiento en com-
paracion con el fendmeno precedente de boom del acceso al crédito a sectores tradicionalmente
excluidos de la sociedad.

Siguiendo a Madeira (2015), el gran endeudamiento de las clases altas parece estar asociado a
la compra de bienes de alta duracion, mas costosos que los bienes de consumo que priorizan
las clases medias y bajas. Sin embargo, los resultados de la presente investigacion no se con-
dicen con los principales hallazgos de Madeira (2018): en lugar de una alta asociacion entre
bajos ingresos y alto endeudamiento, se encontré que a mayores ingresos crece la proporcion
en que se endeudan los hogares. La oferta altamente diferenciada de prestamistas segun sector
socioecondmico que Madeira (2013) describe, tiene potencial explicativo para comprender las
diferencias en el endeudamiento de los distintos grupos sociales. Explorar la afinidad de cada
categoria del esquema de Barozet et al. (2021) con un tipo de agente financiero en la sociedad
chilena contemporéanea seria objeto de un estudio distinto, que podria arrojar luces sobre lo
encontrado aqui. Lejos de una crisis o un empobrecimiento de la clase alta por su sobreendeu-
damiento, lo que los resultados del presente estudio prueban es que el endeudamiento es una
capacidad y una herramienta de la que los sectores sociales mas altos pueden disponer con
mayor seguridad.
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Los resultados parecen confirmar lo que Lemus y Pulgar (2023) sugieren. A medida que los
ingresos de los hogares suben, o que aumenta su posicion en la estructura de clases, aumenta
el umbral de endeudamiento tolerable por los hogares. Eso explicaria la gran proporcion de
hogares altamente endeudados en el grupo clase alta—gestion alto, seguido del grupo rutina
no-manual, asi como en el Estrato 3.

En conclusion, pareciera que en la actualidad la capacidad de endeudamiento segura para el
consumo se ha convertido en un privilegio de las clases mas altas quienes, adicionalmente,
disponen de un mercado financiero exclusivo, orientado al consumo a largo plazo (Madeira,
2015). En este sentido, los créditos bancarios funcionan como un mecanismo de cierre social
(Parkin, 1984) que reproducen las desigualdades en el acceso a recursos en la sociedad chilena.
El fendmeno precedente al acceso masivo de las clases medias y bajas a la deuda se transforma.
El endeudamiento ya no es un tema tan alarmante como antes, en la medida en que las pautas
de consumo se estabilizan y el comportamiento de consumo se normaliza.

Para entender el cambio, habria que continuar diseccionando el fendmeno. Mientras que las
deudas de consumo siguen siendo ampliamente accesibles, en tanto corresponden a una can-
tidad de ingresos mucho menor, el funcionamiento de los mecanismos crediticios podria estar
cerrando el acceso a recursos tales como bienes inmuebles, automoviles o bienes de consumo
durables y de alto valor. La menor capacidad de endeudamiento a largo plazo de las clases bajas
podria estar indicando una menor capacidad de proyeccion y planificacion a futuro.

Siguiendo esta linea, es crucial adentrarse en una categorizacion de la deuda segln clases so-
ciales, considerando el tipo de deuda y en particular las condiciones en que esta es otorgada. En
la sociedad actual, es crucial poder tomar préstamos para generar inversiones

y proyecciones a futuro, como puede ser crear un emprendimiento, comprar una casa o realizar
una carrera universitaria. Asi, el endeudamiento de los hogares, siendo examinado de manera
minuciosa, podria dar detalles sobre el por qué las sociedades contemporaneas estan cada vez
mas divididas y son cada vez mas desiguales.

La deuda es un instrumento utilizado en distintos planos de la sociedad, desde los paises que
emiten bonos de deuda hasta las instituciones y los individuos. Es un mecanismo crucial al dia
de hoy para desarrollar tecnologia y crecer econdmicamente (a nivel macro), asi como para
aumentar la calidad de vida y generar oportunidades de ascenso social (a nivel micro). Debido
a esto, tiene un gran potencial de politicas publicas tener una comprension mas profunda del
fendomeno de la deuda y como este se cruza con distintas desigualdades (sociales, econdmicas,
étnicas, etc.), para generar estrategias que permitan a sujetos que se quedan en el plano de las
deudas de consumo acceder a bienes durables y que generen valor.

En cuanto a la menor capacidad predictiva del estrato en comparacion con las clases sociales,
esto podria indicar que, por contar con una mayor cantidad de categorias y de calidad mas com-
pleja, la clasificacion de Barozet et al. (2021) permite captar mejor la dinamica intrinseca del
fenomeno estudiado. La estratificacion por ingreso en tres niveles, que basicamente se corres-
ponde con las categorias de sentido comun clase alta, media y baja, estaria limitada para apre-
hender la naturaleza interactiva y multidimensional de la capacidad de constrefiimiento que las
posiciones de clase ejercen sobre el comportamiento crediticio de los hogares. Esto es, quizés,
una prueba de que el ingreso es por si solo una variable insuficiente para estudiar las posiciones
de clase. Ain mas, posiciona al modelo de Barozet et al. (2021) como una gran alternativa
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para adentrarse a fenomenos otrora analizados de forma economicista contemplando diversos
factores, y no reduciendo las diferentes tomas de decisiones e influencias de la sociedad en los
sujetos a simples categorias de ingreso.

A diferencia de investigaciones previas, los resultados indican una relacion positiva entre ma-
yores ingresos y un mayor Ratio de Carga Financiera-Ingreso (RCI), posicionando a las clases
altas como el grupo con el mayor nivel de endeudamiento relativo. Asimismo, se evidencia que
la diferenciacion en el acceso al crédito perpettia las desigualdades estructurales, consolidando
el endeudamiento como un mecanismo de exclusion para las clases bajas, mientras las clases
altas acceden a créditos disefiados para la adquisicion de bienes de alta duracion en condiciones
mas favorables. La clasificacion por clase social, basada en el esquema de Barozet et al. (2021),
demostrd ser un predictor mas robusto del endeudamiento que la simple estratificacion por
ingresos, permitiendo observar patrones financieros mas complejos. Sin embargo, el estudio
enfrenta limitaciones, como el uso de datos provenientes de una tnica encuesta (EFH 2021), lo
que impide analizar tendencias a lo largo del tiempo. Ademas, los modelos estadisticos utiliza-
dos no cumplen con todos los supuestos, lo que podria afectar la precision y generalizacion de
los resultados. Estas limitaciones resaltan la necesidad de investigaciones futuras que integren
el andlisis de distintos tipos de deuda (como consumo o hipotecaria) en los diversos grupos so-
ciales y de estudios longitudinales que permitan capturar tendencias y cambios dindmicos en el
endeudamiento, para comprender mejor la relacion entre este fenomeno y las desigualdades
estructurales.
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