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Estallido social y pandemia: ¢Qué pas6 con el riesgo de deuda de los hogares?
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W Estudio muestra
que sin medidas de
apoyo durante el
primer afio de la
crisis sanitaria,
el riesgo de
morosidad podria
haberse mas que
duplicado con el
Covid-19.

POR MONTSERRAT TOLEDO

Aunque por estos dias la inquie-
tud de las familias se centra -en
lo econémico- en la alta inflacién,
las y los chilenos han enfrentado
varios shocks en los (iltimos afios.
Tantoel estallido del conflicto social
como la pandemia han sido inéditos

“Las medidas

ara los hogares y sus ingresos,
Eonstaté ungestudyio recieite del de apoyo a
Banco Central. los ingresos
En “El doble impacto de un
profundo malestar social y una fueron
pandemia: Evidencia de Chile”, i3
Carlos Madeira, economista senior p Olltlc a_s muy
de la Division de Politica Financiera p]_‘og resistas s

delinstituto emisor, reveld que el
riesgo de deuda de los hogares au-
ment6 “sustancialmente” en todos
los estratos de ingreso después del
estallido social -de 2,7% a 4,5%-,
pero empez6 a disminuir con las
politicas pablicas implementadas
después del inicio de la pandemia.

La académica del Instituto de

con un impacto
mucho mayor
en los hogares
pobres que en
la clase media

Economia UC, Jeanne Lafortune, Y lOS mas

explica que mayor riesgo de deuda i ” d3

significa que los hogares pueden ,rlCOS ) ,dlce, l,a
anticipar tener que pagar mas 1nvest1gac10n.

por su deuda, o pueden tener mds

dificultad para obtener un
préstamo.

El paper detalla que

las politicas de apoyo im-

pulsaron en tal medidalos

ingresosy laliquidez de los

hogares que, en agosto de

2020, el riesgo de morosidad

habia caido a 2,8%, o seaaun

“&iE: nivel similaral observado antes

de ambas crisis. Eso si, alerta
que el riesgo de los hogares se
habria mas que duplicado durante
la pandemia -trepando hasta5,7%
para mediados de ano- si no se
hubieran implementado medidas
de ayuda.

Al hacer zoom, se ve que el es-
tallido de octubre de 2019 tuvo un
fuerte impacto de morosidad tanto
en los créditos hipotecarios como
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enlosde consumo, que se elevaron
de 1,3% a 2,7% en el primer caso,
y de 5,2% a 7,5% en el segundo.

Politicas heterogéneas

El documento detalla que “todas
las politicas pblicas -ya sea apoyo
a los ingresos, diferimiento de la
deuday retiro de pensiones- fueron
importantes para los presupuestos
de los hogares, pero con diferen-
tes grados de heterogeneidad”. Y
agrega que “las medidas de apoyo
a los ingresos fueron politicas
muy progresistas, con un impac-
to mucho mayor en los hogares
pobres que en la clase media ylos
hogares mas ricos”. Estas politicas
representaban el 9% del ingreso
familiar promedio a inicios de la
pandemia, y subieron al 20% para

“El refiro de pensiones no

fue una politica focalizada en

los mas pobres ni en los mas
endevdados. Fue una politica muy
costosa en relacion a las otras”.
CARLOS MADEIRA

AUTOR Y ECONOMISTA
SENIOR BANCO CENTRAL

“No hay que solo pensar en
ayudar a los hogares a enfrentar
shocks de deuda, sino que en si
as politicas imitaran el acceso
al crédito del lado de la oferta™.
JEANNE LAFORTUNE

ACADEMICA DEL INSTITUTO
DE ECONOMIA UC
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agosto de 2020.

Madeira explica que el apoyo a
la renta de las personas fue lo mas
efectivo, porque estaba dirigido
a las familias mas pobres, lo que
disminuy6 fuertemente su riesgo.
El diferimiento de deuda “apoy6
mucho” a los mds endeudados y
tuvo un impacto significativo en
los hogares de ingresos medios.

Lafortune detalla que el paper
no analiza el efecto de las politicas
del gobierno sobre la oferta del
crédito, solo desde el lado de la
demanda. “Unas de las lecciones
que nos ensefiaron los retiros es
que este tipo de politica también
afectalos mercados financierosy
asi cudntos fondos las institucio-
nes bancarias y otras tienen para
prestar”, plantea, y agrega que
“no hay que solamente pensar en
ayudar a los hogares a enfrentar
sus shocks de deuda, sino que
también en si las politicas que se
van a implementar van a limitar
el acceso al crédito del lado de la
oferta”.

Madeira anade que “es muy re-
levante crear politicas focalizadas
y que solucionen los problemas
especificos con montos relacio-
nados con la pérdida de ingresos
de las personas”. Dice que otro
puntoes la “importanciadel buen
funcionamiento del mercado de
crédito durante una crisis, ya que
impacta fuertemente a los deu-
dores”, y afirma que los riesgos
podrian haber sido peores en un
escenario de disrupcion abrupta
del crédito, algo que no ocurrid,
en parte, por las lineas de crédito
implementadas por el Banco Cen-
tral en apoyo al sistema financiero.
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