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Resumen

Este documento se propone analizar el estado de la literatura nacional e internacional sobre género y sistema
financiero, asi como caracterizar las bases de datos disponibles en Uruguay para el desarrollo de
investigaciones en esta tematica. En la primera parte del documento se sistematiza la produccién académica
en torno a tres ejes principales. El primero, Género y estructura del sistema financiero, examina la
composicién por género del sector de servicios financieros, la presencia de mujeres en cargos de direccién y
los efectos asociados a su participacién, incluyendo estudios sobre bancos centrales.El segundo eje, Género y
servicios financieros, examina las diferencias de género en el acceso y uso de herramientas y productos del
sistema financiero. El tercero, Género y educacién financiera, releva trabajos que indagan en las brechas de
conocimiento financiero entre mujeres y varones y su vinculo con las desigualdades observadas en la
interaccién con el mercado financiero. Asimismo, se presenta una revisién especifica de la literatura para
Uruguay, con el objetivo de caracterizar el estado del conocimiento en el pafs.

En la segunda parte se sistematizan las principales fuentes de informacién disponibles para el analisis de
temas vinculados a género y sistema financiero, detallando sus caracteristicas, cobertura y condiciones de
acceso. Finalmente, se describen proyectos de investigacién en curso y se proponen lineas de investigacion
potenciales que pueden desarrollarse a partir de las bases de datos identificadas.

Abstract

This document aims to analyze the state of the national and international literature on gender and the
financial system, as well as to characterize the databases available in Uruguay for conducting research in this
field. The first part of the document systematizes the academic production along three main strands. The
first, Gender and the structure of the financial system, examines the gender composition of the financial
services sector, women’s representation in leadership positions, and the effects associated with their
participation, including evidence from central banks.

The second, Gender and financial services, reviews gender differences in access to and use of financial
products and services. The third, Gender and financial education, analyzes studies that investigate gender
gaps in financial knowledge and their links to observed inequalities in engagement with financial markets. In
addition, a specific review of the literature on Uruguay is presented, with the aim of characterizing the state
of knowledge in the country. The second part compiles and describes the main data sources available for the
analysis of gender and the financial system, detailing their characteristics, coverage, and access conditions.
The paper concludes by outlining ongoing research projects and proposing avenues for future research based
on the identified datasets.
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1. Introduccion

El presente documento tiene como objetivo presentar una revision del estado de la litera-
tura nacional e internacional en los temas vinculados a género y sistema financiero, asi como
caracterizar las bases de datos disponibles en Uruguay para el desarrollo de investigaciones
en esta tematica. Estudiar el vinculo entre género y sistema financiero es relevante por varias
razones. En primer lugar, el sistema financiero cumple un papel central en la asignacién de
recursos econémicos, por lo que las desigualdades de género en su funcionamiento pueden
tener efectos amplios sobre el desarrollo econémico y las desigualdades sociales. Analizar
quiénes acceden a los recursos financieros y quiénes toman las decisiones dentro de las ins-
tituciones permite identificar sesgos estructurales que pueden reproducir o ampliar brechas
de género. Ademds, comprender la composicién por género en las instituciones financieras,
y en particular a nivel de los cargos directivos, resulta clave para promover una gobernan-
za mas inclusiva y diversa, lo que podria estar vinculado a una mejor gestion del riesgo y
una mayor estabilidad institucional. Finalmente, incorporar la perspectiva de género en el
andlisis del sistema financiero contribuye a disefiar politicas que fomenten la inclusion fi-
nanciera de mujeres y grupos subrepresentados, fortaleciendo la eficiencia y promoviendo

una mayor equidad del sistema en su conjunto.

Debido a la amplitud del objeto de estudio, la sistematizacién de literatura se focaliza
en comprender el rol del género a partir de tres lineas principales. La primera, Género y
estructura del sistema financiero (Seccion 2), revisa la literatura sobre la composicién por
género del sector de servicios financieros, asi como la presencia de mujeres en cargos de di-
reccion y los efectos asociados a su participacion en estos espacios. Asimismo, se incluyen
trabajos que analizan la situacién de los bancos centrales. La segunda linea, Género y servi-
cios financieros (Seccion 3), se centra en el estudio de las diferencias de género en el acceso
y uso de distintas herramientas y productos del sistema financiero. La tercera linea aborda
la relacion entre Género y educacién financiera (Seccién 4), relevando aquellos trabajos que
buscan comprender en qué medida las mujeres poseen menos conocimientos sobre finanzas
y como ello se vincula con las brechas de género en los resultados obtenidos en su vincu-
lo con el mercado financiero. Finalmente, la tiltima linea se centra en analizar la literatura

disponible para Uruguay en estos temas (Seccién 5).

Para la elaboracién de la revision de literatura se revisé la produccién académica en



revistas arbitradas, documentos de trabajo de institutos de investigacién reconocidos, asi
como la produccion de las areas de investigacion de los bancos centrales de distintos paises.
La revisiéon comprende la literatura académica a nivel internacional, pero se busca abarcar

particularmente paises de América Latina.

En lo que refiere a la revisioén de las fuentes de informacién disponibles para Uruguay
(Seccién 6), a efectos expositivos se las clasifica en tres apartados. En primer lugar, se presen-
tan las bases de datos generadas por el propio Banco Central; en segundo lugar, se describen
las fuentes producidas por otras instituciones nacionales; y, por dltimo, se revisan bases de
datos internacionales que incluyen informacién para Uruguay. Finalmente, en la Seccién 7
se comentan algunos proyectos de investigacién en curso y se describen lineas de investiga-
cién potenciales que podrian desarrollarse a partir de la revision realizada y de las bases de

datos identificadas.

2. Género y estructura del sistema financiero

A pesar de los avances registrados en términos ocupacionales en el marcado laboral, las
mujeres se encuentran representadas en mayor proporcién en puestos de baja remuneracién
y no acceden a las posiciones jerdrquicas en las empresas y las organizaciones en la misma
medida que los hombres (Bertrand et al., 2010; Kunze y Miller, 2017), un fenémeno que se ha
denominado techo de cristal. El tener una menor representaciéon de mujeres en los puestos
de liderazgo es un elemento que en si mismo contribuye a reforzar la desventaja estructu-
ral que enfrentan las mujeres. La literatura ha encontrado, que, segtin su género, los jefes
pueden tener prejuicios respecto a las capacidades de las mujeres, ejercer discriminacién o
presentar complementariedades con personas del mismo sexo, afectando por tanto las bre-
chas de género en las empresas (Dalvit et al., 2021; Drechsel-Grau y Holub, 2024; Cullen y
Perez-Truglia, 2023; Ceni et al., 2025).

Por otra parte, durante muchos afios ha existido un debate continuo en la literatura acer-
ca de la incidencia de la diversidad en los resultados econémicos de las organizaciones. En
este sentido, se ha evidenciado que la heterogeneidad en los estilos de toma de decisiones y
resolucién de problemas puede conducir a mejores decisiones, al incorporar una gama més
amplia de perspectivas, mejorar la comunicacién y favorecer un andlisis critico mds exhaus-

tivo de los problemas (de Cabo et al., 2012). Asimismo, se argumenta que los directorios



mas diversos, con diferentes perspectivas y habilidades variadas, pueden conducir a una
mayor eficiencia en la utilizacion de los recursos (Farag y Mallin, 2017). Por otra parte, tanto
el directorio como las empresas pueden beneficiarse de las diversas experiencias sociales y

ocupacionales al desarrollar nuevos productos y estrategias (Anderson et al., 2011).

Mientras que la literatura existente tiende a centrarse mas en la diversidad de los directo-
rios de las empresas no financieras, resulta relevante analizar los efectos de la composicién
por género especificamente en gobernanza corporativa de las instituciones financieras. Es-
to se debe a que los bancos presentan mayores niveles de opacidad que las empresas no
financieras y operan bajo la existencia de redes de seguridad publicas implicitas o explici-
tas frente a la quiebra bancaria que pueden generar incentivos perversos (riesgo moral). En
este sentido, al dar por sentado el uso de politicas de respaldo en situaciones de dificultad,
los bancos pueden verse inducidos a asumir mayores niveles de riesgo. Por esta razén, la
calidad del monitoreo y la supervisiéon de la gestiéon adquieren una importancia critica en
las instituciones financieras (de Cabo et al., 2012). En este contexto, la literatura sostiene
que una mayor presencia de mujeres en los directorios contribuye a fortalecer las funciones
de control. La evidencia sugiere que, en comparacion con los hombres, las mujeres tienden
a aplicar estdndares éticos mds estrictos y son mas propensas a considerar como no éticas
las practicas empresariales cuestionables (Post y Byron, 2015). Esto se debe a que las mu-
jeres presentan mayores expectativas respecto a sus responsabilidades como directoras, lo
que puede conducir a que los directorios ejerzan un monitoreo mas efectivo de la gestion
(Fondas y Sassalos, 2000).

En las siguientes dos subsecciones se revisa la literatura que analiza las brechas de género
en las instituciones del sistema financiero y sus consecuencias en los resultados econémicos

de las empresas que integran el sector.

2.1. Brechas por género en las instituciones del sistema financiero

La participacién de mujeres como trabajadoras del sistema financiero muestra actual-
mente una distribucién similar entre varones y mujeres a nivel internacional. Sin embargo,
esto convive con diferencias relevantes al analizar la participaciéon segiin el nivel de lideraz-
go en el sector. Como ejemplo, usando datos de instituciones bancarias de todo el mundo

en 2013, Sahay et al. (2017) encuentran que las mujeres representan solo el 2 % del directorio



ejecutivo de las instituciones financieras y menos del 20 % de la junta ejecutiva. Si bien la
tendencia de los tltimos afios pareceria sefialar mejoras en los resultados de las mujeres, las
diferencias siguen siendo atin muy importantes (Equileap, 2023). De hecho, al analizar bre-
chas salariales, en algunos contextos las brechas del sector financiero son atin mas grandes

que las del resto de la economia (Lagaras et al., 2022; Espino, 2005).

Las diferencias por género en el sector financiero varian segtin las instituciones conside-
radas. Utilizando datos de 26 paises de la OECD para el periodo 2003-2015, Charléty et al.
(2017) analizan la probabilidad de entrar en el directorio de los bancos centrales. El trabajo
encuentra que en el periodo considerado solo el 12 % de las personas del directorio eran
mujeres, aunque se ve una evolucién positiva con el tiempo vinculado al hecho de una en-
trada positiva de mujeres a los directorios, y no solo un reemplazo de mujeres por mujeres.
Igualmente, la probabilidad de que ingrese una mujer al directorio es mucho mayor cuando

quien deja el directorio es una mujer.

Una encuesta mas reciente realizada en 2020-2021 en la que se analiza la situacién de
11 instituciones de regulacion, tales como bancos centrales, y organismos internacionales,
encuentra que en las instituciones encuestadas la proporcién de mujeres es menor que la
de varones (44.6 %) y con condiciones laborales méas desventajosas (Comunale et al., 2023).
Esto se observa, por ejemplo, en una mayor representacién de contratos a medio tiempo, en
puestos de menor jerarquia y con segregacion horizontal. Respecto a esto tiltimo, se observa
que el porcentaje de mujeres es de 80 % en roles de administraciéon o recursos humanos, y
35 % en roles de economistas, y el porcentaje de mujeres en puestos superiores es de 32 %.
Asimismo, esto también se asocia con una brecha salarial por género positiva a favor de los
varones, con una mayor presencia de éstos al considerar los deciles de ingresos de mayores
salarios. Si bien en muchas de las instituciones existen compromisos con la igualdad de

género, en la practica ain quedan grandes desafios (Comunale et al., 2023).

En relacién con la implementacién de politicas, Hospido et al. (2022) analizan el caso del
Banco Central Europeo y encuentran evidencia de una brecha salarial de género que emerge
tempranamente en la trayectoria laboral, asi como menores probabilidades de ascenso para
las mujeres. Sin embargo, luego de la aplicaciéon de una politica en pos de la diversidad e
igualdad de género por parte del Banco Central Europeo, encuentran que la brecha en los

ascensos desaparece.' Es de destacar que estas mejoras en los ascensos se traspasan en forma

!La politica implicé distintas acciones entre las que se encuentran: una declaracién publica sobre la impor-
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mas débil a la brecha salarial, debido al tiempo que lleva aplicar y obtener la promocién,
sobre todo para mujeres con hijos/as. Asimismo, el estudio deja en evidencia que, ademas
de la maternidad, uno de los motivos relevantes para explicar la situacién de las mujeres
se vincula a la menor probabilidad en las mujeres de aplicar a los ascensos. Para mejorar
esto ultimo, el estudio encuentra que un programa de mentorias que formaba parte de la
politica de igualdad de género pareceria haber sido efectivo en aumentar la probabilidad de

aplicaciones de mujeres.

Cuando se analiza la situacion en otras instituciones del sector, tales como bancos pri-
vados, la situacién muestra brechas de género iguales o atin mayores. de Cabo et al. (2012)
estudian la diversidad por género en los directorios en bancos europeos, utilizando una
muestra de 612 bancos de 20 paises distintos. El trabajo encuentra que la proporcién de
mujeres en la muestra es de 7 %, aunque la mitad de los bancos tiene alguna mujer en el
directorio. A la hora de analizar caracteristicas que hacen mds probable que haya mujeres,
encuentran que la probabilidad es mds alta para bancos de menor riesgo, bancos con direc-
torios mds grandes y en procesos de crecimiento. Owen et al. (2024) se focalizan en entender
el rol de las conexiones profesionales a la hora de entender la brecha de género en el sector
financiero. Utilizando informacién de directores/as de bancos de Estados Unidos, observan
que la forma en la que mujeres y varones establecen sus redes es distinta, siendo maés alta
y mds duradera en los varones. Asimismo, el trabajo encuentra que contar con conexiones
mas fuertes aumenta la probabilidad de ser designado/a como director/a. En este sentido,
la forma en que mujeres y varones construyen sus redes podria constituir un factor explicati-
vo de la baja representacion femenina en los equipos de direccién de los bancos. Ademas, el
estudio muestra que, en el caso de las mujeres mejor conectadas, ello se asocia con mayores

niveles salariales, mientras que para los varones no se observa una relacién similar.

Mas en general, Ceccarelli et al. (2023) analiza el sector de agentes comerciales de bancos
en Estados Unidos y también encuentra una menor proporciéon de mujeres en los niveles
jerdrquicos, asociada a una menor tasa de ascenso entre mujeres y varones que no puede
explicarse por diferencias en el desemperio individual o gerencial. Ademas, esta brecha se
observa en los niveles mds altos de liderazgo, pero no en los niveles iniciales, lo que aporta

evidencia a favor de la existencia de un techo de cristal. Uno de los factores que los autores

tancia de la diversidad en la institucién, medidas para atraer candidatas mujeres, establecimiento de objetivos
de cuotas de género para puestos directivos, mejorar la representacién de las mujeres en los paneles de selec-
cién, y un programa de mentorias con especial foco en participantes mujeres.
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identifican como explicativos de estas diferencias de género es la dindmica familiar y la
presencia de descendencia en el hogar. Asimismo, encuentran evidencia de que la presencia

de mujeres jefas a nivel local aumenta la probabilidad de ascensos.

2.2. Composicién por género y consecuencias en los resultados econémi-
cos de las instituciones financieras

La literatura que analiza la relacién entre la diversidad de las juntas o cargos directivos
en términos de género y los resultados de los bancos e instituciones financieras muestra,
al igual que para el resto de la economia, resultados no concluyentes. A continuacién se
presentan los trabajos més relevantes que buscan comprender qué efectos podria tener la
mayor presencia de mujeres como lideres del sector en términos de variables vinculadas a

resultados econémicos de las empresas.

Por un lado, Owen y Temesvary (2018) analizan datos de instituciones financieras en Es-
tados Unidos para el periodo 1999-2015, y encuentran que la participacién de mujeres en
posiciones de liderazgo tiene un efecto positivo en variables de resultados de las empresas
una vez que se alcanza un cierto nivel de diversidad de género (entre 13-17 % del directo-
rio). Estos resultados permiten reconciliar la evidencia de efectos mixtos al identificar una
relacion no lineal entre la diversidad y el desempefio empresarial, particularmente en lo que
respecta a los rendimientos ajustados por riesgo. Asimismo, las caracteristicas de la insti-
tucion resultan determinantes, ya que la asociacion positiva se observa principalmente en
aquellos bancos con mayores niveles de capitalizaciéon. Partiendo de este trabajo, Birinde-
lli et al. (2020) expanden el andlisis utilizando informacién de 40 paises para el periodo
2008-2016 considerando como variables de resultados distintas medidas de riesgo a nivel
de la empresa. Al igual que Owen y Temesvary (2018), el trabajo encuentra que, cuando los
bancos son financieramente sélidos, la presencia de mujeres a partir de cierto umbral (34 %)
se asocia con mejores resultados en términos de apalancamiento, ratio de capital y moro-
sidad. Complementariamente, Owen et al. (2025) muestran que el efecto positivo sobre los
beneficios de la empresa no solo aumenta a medida que crece la presencia femenina en el
directorio, sino también cuando hay mujeres mejor conectadas en estos espacios, un efecto

que no se observa en el caso de varones con mayores conexiones.

Por otra parte, Farag y Mallin (2017) estudian la influencia de la diversidad en los directo-



rios, considerando bancos europeos para el periodo 2004-2012. El trabajo también evidencia
relaciones no lineales entre la presencia de mujeres en el directorio y los resultados de la
empresa en términos de vulnerabilidad a crisis. Sin embargo, a diferencia de los trabajos
anteriores, encuentran que luego de superado un umbral de mujeres en el directorio, los
resultados en términos de vulnerabilidad pueden empeorar y esto se vincula con que se en-
cuentra que las mujeres en directorios pueden ser en algunos casos menos aversas al riesgo
que los varones. Este tiltimo resultado se contrapone a los resultados del analisis de Palvia
et al. (2015), quienes para Estados Unidos encuentran que si hay una mujer como directora
ejecutiva o presidiendo la junta, la probabilidad de quiebra del banco es menor. En particu-
lar, en el estudio se considera que eso es evidencia a favor de la idea de que las mujeres son
mas cautelosas y menores tomadoras de riesgos. Resultados similares son presentados por
Del Prete y Stefani (2021) para el caso italiano entre 1995-2010, en donde la diversidad de

género tiene una relacién positiva con una mejor cartera crediticia y con la rentabilidad.

A su vez, el trabajo de Galletta et al. (2022) extiende el andlisis a otras variables de resul-
tado, como el desempefio social corporativo y el impacto ambiental, e incorpora ademas la
presencia de mujeres en posiciones de direccién gerencial. Los resultados muestran que una
mayor proporciéon de mujeres se asocia con mejores desempefios en las dimensiones social
y ambiental, siendo esta asociacién particularmente maés fuerte en el caso de las mujeres que
ocupan cargos gerenciales. Complementariamente, Rodriguez-Ruiz et al. (2016) analiza el
rol de la diversidad de género en el conjunto de la plantilla de trabajadores/as, asi como la
proporcién de mujeres educadas dentro de esta. El trabajo encuentra que una mayor pro-
porcién de mujeres, y de mujeres educadas, no se asocia con mejoras en la productividad de

la empresa, aunque si con un aumento en la rentabilidad media sobre activos.

Los trabajos anteriores hacen referencia a los resultados de empresas del sector financie-
ro, pero la presencia de mujeres también podria implicar resultados diferentes al considerar
otras instituciones tales como los bancos centrales. En este sentido, el trabajo exploratorio de
Comunale et al. (2023) analiza si la igualdad de género en plantilla se asocia con resultados
distintos en términos del desempefio del banco central considerando la inflacién, la produc-
cién y la brecha de crédito (medida como la diferencia entre el ratio crédito/PIB actual y la
tendencia a largo plazo), comparando los resultados para los distintos paises. Los resultados
descriptivos muestran que no hay una relacién entre igualdad de género e inflacién, pero se

observa una correlacion positiva con el desempefio del banco central en términos de brechas



de produccién y crédito. Estudios previos, como el de Ainsley (2019) o Romelli y Bennani
(2021), utilizando el caso de Estados Unidos, tampoco encuentran que las mujeres presten

particularmente mayor atencion a la inflacién.

Sin embargo, un resultado distinto se observa en Diouf y Pépin (2017), que basado en
un andlisis de ocho paises que siguen un modelo de metas de inflacién durante el periodo
1943-2015, encuentran que cuando hay mujeres en cargo de direccién de los bancos centrales
tienden a observarse mas compromisos con la estabilizacién de la inflacién. En la investiga-
cién se hipotetiza que estos resultados pueden vincularse a la idea de que la bisqueda de
estabilizacion de la inflaciéon como punto central es una forma de ganar credibilidad y repu-
tacion, y que las mujeres podrian tener mayor capacidad para resistir las presiones politicas.
Resultados similares respecto a la priorizacién de la inflaciéon por mujeres lideres en bancos
centrales son encontrados por Masciandaro et al. (2023) utilizando una muestra més grande

de paises y para un periodo maés reciente.

3. Género y servicios financieros

El acceso a servicios financieros ha tenido una evolucién creciente en las tltimas déca-
das. En este marco, la inclusién financiera hace referencia a una situacién en la que todas
las personas tienen acceso a servicios financieros formales y pueden utilizar al menos una
cuenta formal para realizar transacciones (Demirguc-Kunt et al., 2017). Entre los instrumen-
tos financieros se incluyen cuentas bancarias, no bancarias o de dinero mévil, utilizadas para
ahorrar, pedir préstamos, adquirir productos de seguro, efectuar pagos y transferencias, o
recibir remesas (Demirguc-Kunt et al., 2018). El acceso a los servicios financieros ha demos-
trado tener un impacto significativo en la mejora de las condiciones de vida de amplios
sectores de la poblacién y ha sido incorporado como uno de los indicadores para evaluar el

cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Como plantea Aterido et al. (2013), existen diversas razones que podrian explicar las
diferencias de género en el acceso a los servicios financieros. Por un lado, puede existir dis-
criminacién por preferencias, lo que generaria mayores barreras de acceso para las mujeres,
ya sea por obstaculos a nivel de las instituciones bancarias o por el propio marco institucio-
nal, en un sector financiero histéricamente dominado por varones. Asimismo, podria operar

discriminacién estadistica, asociada a la menor participaciéon de las mujeres en el mercado
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laboral formal. Por dltimo, las normas y roles tradicionales de género también podrian dar
lugar a patrones diferenciados en el uso de los servicios financieros. A continuacién se pre-
senta una revision de la literatura empirica que analiza el uso diferencial de productos y
comportamientos financieros por género (Seccién 3.1), y la diferencia por género en el acce-

so y uso de productos financieros en empresas lideradas por mujeres (Seccién 3.2).

3.1. Uso diferencial de productos y comportamientos financieros

Segun Klapper et al. (2025), 79 % de las personas adultas en el mundo tienen una cuenta
en una institucién financiera en 2024, siendo este guarismo 28 puntos porcentuales mds que
en 2011. Si bien la brecha por género se ha acortado, en 2024 el 81 % de los varones tenia
una cuenta mientras que en las mujeres el porcentaje es de 77 %. Igualmente, estas diferen-
cias varian entre paises y contextos, y diversos trabajos han profundizado en la temética

analizando ademads otras dimensiones de la inclusién financiera.

En la revisién de la literatura sobre inclusion financiera y género, llevada adelante por
Roy y Patro (2022) en base a articulos académicos para paises de ingresos medios o bajos
de Asia y Africa, los autores encuentran que la mayoria de trabajos mide el impacto del
género del jefe del hogar o del individuo sobre la inclusién financiera de las mujeres, y los
resultados no son concluyentes. Por ejemplo, varios estudios encuentran que los hogares
encabezados por mujeres son més propensos a recurrir a fuentes o cuentas financieras infor-
males de financiamiento. Igualmente, indicadores tanto bancarios (por ejemplo, la presencia
o no de bancos extranjeros, o el peso de la banca nacional en el mercado) como nacionales
(por ejemplo, la brecha educativa por género) son relevantes para explicar el rol del género
en el acceso a financiamiento. Ademads, el impacto del género varia segtin la variable de re-
sultado a considerar, observandose en algunos casos que la variable de género es negativa y
significativa para determinar el ahorro formal, positiva y significativa para el crédito formal,
pero no significativa para la tenencia de cuentas bancarias o no significativa o negativa para

el uso de dinero moévil.

Trabajos més recientes se concentraron también en analizar las diferencias en el uso de
productos financieros de inversion. Por ejemplo, Itzkowitz et al. (2023) analizan la brecha de
género en el mercado de valores en Estados Unidos encontrando que las mujeres tienen una

menor participacién en ese mercado financiero. Sin embargo, analizan qué pasa cuando va-
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rones y mujeres reciben tarjetas de regalo de acciones, haciendo que el estimulo a participar
del mercado sea igual, y encuentran que en esos casos se reduce la brecha de género en la
participacion. Si bien frente a igual estimulo los comportamientos no difieren, también en-
cuentran que en general las mujeres reciben menos estimulo debido a la percepcién de que
estdn menos interesadas en las finanzas que los hombres. Liao et al. (2024) analizan en ma-
yor profundidad el rol de la crianza en resultados similares al anterior, encontrando que las
personas criadas en hogares donde los padres tienen mayores ingresos o niveles educativos
que las madres, éstas son mds propensas a participar en el mercado de valores. Igualmen-
te, esta relacion es més fuerte para los varones, lo que indica que las normas de género en
el hogar pueden restringir a las mujeres también en esta dimensién. Complementariamente,
Barasinska y Schéfer (2018) y Ke (2018) estudian el rol de las normas sociales pero comparan-
do datos entre paises, y encuentran que en paises con normas de género menos igualitarias

las mujeres tienen una menor participacion en el mercado de valores.

Respecto a las normas de género, estos resultados se observan no solo en el mercado de
valores, sino considerando dimensiones mds generales. Por ejemplo, en el trabajo de Gui-
so y Zaccaria (2023), los autores analizan el rol de las normas de género en las decisiones
financieras de los hogares usando datos de Italia. Los resultados muestran que los hogares
con normas mds igualitarias tienen una participacién mayor en los mercados financieros, en
participacion de acciones, diversificacion de activos y rendimientos de las inversiones. John-
son (2004) analiza para Kenia el uso diferenciado por género de las asociaciones rotativas de

ahorro y crédito vinculdndolo con las normas de género.

Como fue mencionado, otro de los motivos por los cuales se podrian observar diferen-
cias por género en el acceso y uso de servicios financieros, se encuentra la discriminacién.
En este sentido, Montoya et al. (2020) realizan un estudio para Chile, en el cual se asigna-
ron aleatoriamente solicitudes de préstamo a potenciales prestadores de dinero varones y
mujeres, quienes luego presentaron las solicitudes asignadas a oficiales de crédito también
seleccionados al azar. El trabajo encuentra que las solicitudes presentadas por mujeres tie-
nen un 14,8 % menos de probabilidad de ser aprobadas que las equivalentes presentadas por
varones, a pesar de que las estadisticas oficiales muestran que las mujeres en Chile tienen
mayores tasas de repago. En una intervencién complementaria, se informé a los otorgan-
tes de crédito sobre estos datos respecto a las tasas de repago en varones y mujeres. Los

resultados muestran que brindar informacién sobre el mayor repago de mujeres no cambi6
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la menor probabilidad de éstas de obtener créditos, sugiriendo que en el contexto chileno
existe discriminacion basada en preferencias. Estos resultados encontrados con una meto-
dologia causal fueron también encontrados en trabajos previos donde se analiz6 la relacién
entre los géneros de quien solicita y otorga créditos, encontrando que hay diferencias por

género a la hora de otorgar y recibir los mismos (Alesina et al., 2013; Beck et al., 2018).

El mayor acceso a servicios y productos financieros de las tltimas décadas también de-
rivé en comprender mejor las dindmicas asociadas al comportamiento con la deuda y el
sobre-endeudamiento. Hay distintos motivos por los cuales se podrian observar brechas
vinculadas al endeudamiento de las personas. Algunos trabajos muestran que las mujeres
tienden a ser mas cautelosas en las decisiones financieras y a percibir un mayor nivel de
riesgo que los varones lo cual podria hacer que tengan un mejor vinculo con el crédito. Uno
de los motivos que podria explicar esto es la sobreconfianza, en general observada en mayor
proporcion en los varones (Croson y Gneezy, 2009). Asimismo, la oferta de informacién y
asesoramiento dentro del proceso de toma de decisiones financieras también muestra dife-
rencias por género, siendo las mujeres peores asesoradas (Bucher-Koenen et al., 2025; Bhatta-
charya et al., 2024). Ademas, podrian haber diferencias por género en las formas de cobran-
za de deuda o renegociaciones (Manoel y Brunassi Silva, 2026). Estos motivos podrian hacer
que las mujeres presenten menores niveles de endeudamiento, o en peores condiciones, que
los hombres. En términos empiricos, varios trabajos encuentran para distintos paises que los
varones tienen mayor probabilidad de impago de deuda (Marrez y Schmit, 2009; Cuccaro et
al., 2023; Ormazabal, 2014), aunque también se observan estudios en donde el género no es

un factor relevante de la probabilidad de impago (Alfaro et al., 2010).

Como se desprende del andlisis previo, se observan diferencias en el acceso y uso de
los servicios financieros entre mujeres y varones, aunque estas varian segtn el contexto, el
periodo considerado y el tipo de producto financiero. Asimismo, los factores que pueden
explicar estas diferencias son diversos. A continuacién, se profundiza en este analisis consi-
derando la situacién de las empresas cuyas lideres o propietarias tinicas son mujeres, &mbito

en el cual la literatura disponible es atin més extensa.
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3.2. Accesos a productos financieros en empresas lideradas por mujeres

Como fue mencionado, los elementos analizados previamente tienen su correlato en la
situacion de las mujeres como lideres de empresas o como microemprendedoras. En este
sentido, existe una vasta literatura que analiza el acceso a productos financieros, en parti-
cular al crédito, por parte de pequefias y medianas empresas, segtin el género de quien las
dirige.

En este tema, se han realizado diversas revisiones sistemaéticas de la literatura, encon-
trando resultados similares. Por un lado, Klapper y Parker (2011) hacen un andlisis mas
general, enfocdndose en la literatura existente sobre la relaciéon entre género y emprendi-
miento. Respecto a esto, encuentran diferencias cuantitativas en la creacién de empresas,
con una predominancia de empresas propiedad de varones, asi como diferencias en los sec-
tores en los que las empresas operan, siendo que las mujeres estin mejor representadas en
sectores intensivos en trabajo. Otra diferencia se observa en los patrones de supervivencia y
crecimiento empresarial. Al analizar los motivos de las brechas, los autores encuentran que
éstas pueden explicarse en parte por diversos factores del entorno empresarial que afectan
de manera desproporcionada la decision de las mujeres de operar en el sector formal. Por
ejemplo, la concentracién de mujeres en industrias de baja intensidad de capital —que re-
quieren menos financiamiento y al mismo tiempo ofrecen menor potencial de crecimiento
y desarrollo— podria deberse también a barreras de acceso al financiamiento. Ademads, las
mujeres pueden tener menos garantias fisicas o de “reputaciéon” que los hombres, lo que

limita su acceso al crédito.

El trabajo de Malmstram et al. (2024) realiza un metanadlisis orientado a comprender la
brecha de género en el financiamiento bancario de emprendimientos. Los autores encuen-
tran que los resultados de los estudios que analizan la relacién entre el género de los em-
prendedores y el acceso al financiamiento bancario son mixtos. No obstante, varios trabajos
sefialan que las solicitudes de crédito de mujeres emprendedoras son rechazadas con mayor
frecuencia que las de los varones, asi como que las mujeres enfrentan tasas de interés mas
elevadas. Asimismo, se observa que las normas de género propias de cada contexto cons-
tituyen un factor relevante para comprender las posibilidades de acceso al financiamiento

por parte de las mujeres emprendedoras.

En linea con lo anterior, un trabajo mas reciente encuentra evidencia de que las mujeres

14



tienen restricciones financieras mayores, especialmente en contextos con normas sociales
restrictivas (Grover y Viollaz, 2025). Para mirar esto utilizan datos de las Encuestas Empre-
sariales del Banco Mundial para 61 paises, y encuentran que el resultado varia en funcién de
la forma de mirar el problema. En concreto, las empresas formales dirigidas por mujeres no
enfrentan restricciones de crédito en el margen extensivo, es decir, tienen una probabilidad
similar a la de los hombres de solicitar crédito, registran menores tasas de rechazo y tienen
una mayor probabilidad de abrir lineas de crédito. Sin embargo, en el margen intensivo,
reciben montos de crédito menores, lo que indica la presencia de restricciones financieras.
De esta forma, el estudio encuentra evidencia sugestiva de una asignacion ineficiente del
capital debido a motivos de género, particularmente en paises con normas culturales y de

género mas restrictivas.

Por otra parte, Brock y Haas (2023) analizan el rol de la discriminacién para comprender
el menor acceso al crédito por parte de empresas lideradas por mujeres, a partir de un ex-
perimento realizado en Turquia con oficiales de crédito. El trabajo encuentra que, si bien las
tasas de aprobacién incondicional son similares, los oficiales tienen un 26 % méds de probabi-
lidad de exigir un garante cuando una misma solicitud es presentada por una emprendedora
en lugar de un emprendedor. Asimismo, se observa que la discriminacién se concentra en-
tre oficiales jovenes, con menor experiencia y con mayores sesgos de género, y que afecta
principalmente a las solicitantes en industrias dominadas por hombres. Estos resultados su-
gieren que las fricciones financieras pueden contribuir a perpetuar la segregaciéon de género

en el emprendimiento.

Otra parte de la literatura que analiza el rol de las mujeres en emprendimientos y el
sistema financiero, se concentré en estudiar los resultados de las empresas cuando éstas
tienen mayor presencia en la direccién. En este sentido, se evidencian resultados distintos,
con algunos trabajos encontrando que empresas con méds mujeres pueden obtener mads fi-
nanciamiento o mejores condiciones de préstamo, debido a un mejor desempefio y mejor
reputaciéon (Chang et al., 2023; Ahmed y Atif, 2021) y otros en donde las empresas lideradas
por mujeres tienen més probabilidades de enfrentar peores condiciones de precio en el finan-
ciamiento (Mascia y Rossi, 2017; Allison et al., 2023; Alesina et al., 2013). Asimismo, algunos
trabajos que realizan el andlisis para varias regiones, encuentran resultados contrapuestos

segun la regién analizada (Asiedu et al., 2013; Bardasi et al., 2011)
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4. Género y educacidn financiera

Las secciones anteriores muestran la relevancia del sistema financiero tanto para el fun-
cionamiento de la economia como para las trayectorias individuales, asi como la creciente
presencia de este en las tltimas décadas. En este contexto, la literatura sobre educacién o
alfabetizacion financiera ha experimentado un notable crecimiento en los tltimos afios. Es-
to se vincula, entre otros factores, con el reconocimiento de la importancia de contar con
herramientas y conocimientos financieros que permitan a las personas relacionarse de ma-
nera informada y provechosa con el mercado financiero. En este marco, analizar si mujeres
y varones disponen de los mismos niveles de conocimientos y habilidades financieras resul-
ta clave para comprender posteriormente sus resultados y comportamientos en el mercado

financiero.

En general, numerosos estudios encuentran que las mujeres presentan menores niveles
de alfabetizacion financiera (Lusardi y Mitchell, 2014; Bucher-Koenen et al., 2017; Preston
et al., 2022). El trabajo de Lusardi y Mitchell (2014), que revisa la literatura sobre educacién
financiera, sefiala que esta mayor alfabetizacién entre los varones no solo se observa en eda-
des avanzadas, sino también entre los jovenes. Asimismo, estas brechas persisten tanto en
las preguntas basicas como en las mds complejas de alfabetizacion financiera. No obstante,
las autoras destacan que, si bien las mujeres tienen una menor probabilidad que los hom-
bres de responder correctamente a estas preguntas, también es mucho mads frecuente que

declaren “no saber”.

Es importante destacar que la literatura mas reciente, y que incluye més paises en los
andlisis, muestra que las brechas en educacién financiera varian segin el contexto, e incluso
dejan de ser significativas para algunos paises (Cupak et al., 2018). En este sentido, el entorno
cultural pareceria jugar un rol clave. Por ejemplo, el trabajo de Rink et al. (2021) muestra
que en India las diferencias en las brechas son relevantes en regiones patrilineales, pero
no en zonas matrilineales. Asimismo, el rol de la no respuesta también ha sido abordado
como canal explicativo de las diferencias. En un trabajo para Espafia Hospido et al. (2023)
llevan adelante un experimento aleatorio y muestran que brindar informacién sobre el sesgo
por género en la no respuesta a este tipo de preguntas, lleva a que mas mujeres contesten,

reduciendo la brecha de alfabetizacion financiera.

Trabajos recientes analizan ademas el rol del género en la comprensién y vinculo acti-
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vos financieros recientes como las criptomonedas. En este sentido, Balutel et al. (2023) en
un trabajo para Canadé, encuentra que una proporcion relevante de poseedores de Bitcoins
tienen un bajo conocimiento sobre el tema crypto y educacién financiera en general. Entre
aquellos que tienen Bitcoins, se observan diferencias por género en el conocimiento de cry-
pto encontrando que las mujeres tienen menor conocimiento que los varones. Respecto a la
alfabetizacion financiera en general, no se observan diferencias por género para esta pobla-
cién. Sin embargo, al analizar al ptublico en general, si se encuentran diferencias relevantes
por género tanto sobre crypto como en educacién financiera, con resultados peores para las

mujeres. Hallazgos similares son encontrados por Bannier et al. (2019) para Estados Unidos.

Por altimo, Tinghog et al. (2021) analizan si existen diferencias en la comprensién lecto-
ra entre hombres y mujeres al leer textos vinculados con temas financieros, con el objetivo
de evaluar si la brecha en alfabetizacién financiera también se manifiesta en contextos no
numéricos. Los resultados muestran que la brecha persiste incluso en estos contextos y que
se relaciona, en parte, con factores vinculados a la confianza al momento de enfrentarse a las
preguntas. Asimismo, se encuentra evidencia de un efecto asociado a la ansiedad financie-
ra, lo que sugiere que la amenaza del estereotipo hacia las mujeres en el &mbito financiero

podria contribuir a la brecha de género observada.

5. La literatura en Uruguay

En esta seccion se recopilan los trabajos que utilizan datos de Uruguay, organizados de
acuerdo con los ejes temdticos desarrollados a lo largo de la revisiéon. Cabe destacar que, en
la mayoria de los casos, el foco principal de estos estudios no se centra explicitamente en
la dimensién de género, pero en muchos casos igualmente se realiza una desagregacion por
esta variable. Igualmente, incluso en los casos en los que no se analizan heterogeneidades
por género, se considera relevante su inclusién en la presente revision, con el fin de ofrecer
una visién integral del estado del conocimiento sobre temas vinculados a sistema financiero

en nuestro pais, y para los cuales potencialmente podrian realizarse anélisis por género.

17



5.1. Mujeres en el sector financiero

En relacién con la literatura sobre la representacion de las mujeres en el sector financiero
en Uruguay, el estudio de Espino (2005) analiza la situacién econémica y del empleo en el
sector financiero, y encuentra que, al considerar el sector en su conjunto, la proporcién de
varones y mujeres es similar, observandose ademds que las mujeres han ido ganando espa-
cio tanto en el empleo como en los procesos de profesionalizacién del sistema financiero. Sin
embargo, se observaban diferencias importantes en términos de segregacién ocupacional de
género vertical, con menos proporcién de mujeres en puestos de liderazgo, y horizontal,
siendo que la proporcién de mujeres era mayor para algunos tipos de tarea. En particular,
alrededor del 70 % de las mujeres se concentra en cuatro tipos de ocupacién, representando
el 100 % del total de personas en la ocupaciéon de “Limpiador o auxiliar de servicio”. Es-
tos tipos de ocupaciones, en general de menores salarios, derivan en brechas salariales por

género importantes en el sector, incluso mayores al promedio del mercado laboral.

5.2. Uso y acceso por género

Los estudios para Uruguay respecto a acceso y uso de servicios financieros son variados
y abordan distintas dimensiones de la tematica. Si bien en general los trabajos no tienen el
foco en las diferencias por género, en la mayoria de los casos se presentan los resultados

desagregados por esta variable.

Por ejemplo, Gandelman et al. (2023) analizan los cambios ocurridos como consecuencia
de la ley de inclusién financiera en distintas variables vinculadas al acceso a productos fi-
nancieros. Los autores encuentran que, si bien la provisién de cuentas bancarias increment6
el namero de tarjetas de débito, tuvo efectos modestos sobre la probabilidad de pago con
tarjeta y no encuentran efectos sobre el acceso al crédito de corto plazo ni sobre el ahorro.
Respecto a diferencias por género, se encuentra que las mujeres tienen una mayor probabi-
lidad de cobrar su salario por medio de una cuenta bancaria, y de tener créditos de corto
plazo, en comparacién con los varones. En linea con estos resultados, Lluberas (2014) estu-
dia los determinantes de los métodos de pago mas utilizados y encuentra que los varones
tienen mayor probabilidad de usar efectivo y menor probabilidad de pagar con tarjeta de
crédito o crédito directo. Sanroman y Santos (2014) también encuentran evidencia de que

los hogares con jefaturas femeninas tienen mayor probabilidad de tener tarjetas de crédito,
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aunque el género no es significativo para explicar el acceso diferencial a cuentas bancarias.

Por otro lado, Mejia et al. (2023) analizan los principales resultados de la encuesta de ca-
pacidades financieras para varios paises incluyendo a Uruguay. El documento analiza bre-
chas de género en temas de planificacion financiera, ahorro, metas financieras, resiliencia y
vulnerabilidad financiera, asi como tenencia de productos financieros, eleccién de productos
tfinancieros y confianza en las instituciones financieras. En general para los paises analiza-
dos, incluyendo Uruguay, la mayoria de los indicadores muestran resultados peores para

las mujeres en comparacion con los varones.

Asimismo, Gandelman y Lluberas (2024) analizan la riqueza, y su composicién, con dis-
tintas caracteristicas sociodemograéficas, para distintos paises de América Latina incluyendo
Uruguay. El anélisis por género muestra que no hay grandes diferencias en la composicién
de los activos (incluyendo activos financieros y no financieros) por género en ninguno de los

paises, asi como tampoco en la posesién de deudas.

Por otra parte, el trabajo de Landaberry (2018) busca identificar qué caracteristicas tienen
los hogares que enfrentan restricciones de crédito en Uruguay, entendiendo que un hogar
tiene una restriccion si ha solicitado un crédito y no se lo han concedido o es menor a lo
solicitado, o si no ha solicitado crédito porque considera que no le serd otorgado. Al analizar
el rol de género en la restriccion, se observa que la proporcién de mujeres y varones en esta
situacion es similar, aunque del total de hogares con restriccién de crédito un 67 % tienen
como jefe a una mujer. El trabajo de Mier-Goyes y Ruales-Sudrez (2025) analiza la relacién
entre la inclusioén financiera y el género para varios paises incluyendo a Uruguay utilizando
datos de la Global Findex del Banco Mundial. Se encuentra que en general el ser mujer se
relaciona negativamente con la inclusion financiera en distintos aspectos, pero el trabajo no

presenta resultados desagregados por pais.

A partir de datos recientes de la Central de Riesgo es posible analizar con registros ad-
ministrativos la situacién de endeudamiento de las personas fisicas. Utilizando estos datos,
Arnabal et al. (2023) describen la situacién del endeudamiento en 2023 y encuentran que la
cantidad de personas con algtn vinculo con el mercado de crédito es alta (cerca del 70 %
de la poblacién adulta de Uruguay), siendo 46,5 % varones y 53,4 % mujeres. Ademas, el

trabajo encuentra que en promedio, los/as deudores tienen 2,1 relaciones con instituciones
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financieras, siendo levemente superior para las mujeres (2,2) que para los varones (1,9).?

Complementariamente al andlisis de posesion de deuda, distintos trabajos analizan las
diferencias por género en las probabilidades de incumplimiento de deuda. En este sentido,
Arnabal et al. (2023) encuentran que la proporciéon de mujeres con capacidad de pago fuerte
en la Central de Riesgos Crediticios es mayor a la de los varones (65 % vs 61 %). A su vez,
Landaberry (2017) utiliza datos de encuesta para analizar los factores que incrementan las
probabilidades de impago en Uruguay, y encuentra que el género es relevante para algunos
sectores. En particular, los hogares con jefe hombre tienen mayor riesgo de impago en el sec-
tor de crédito no hipotecario, y el género no influye en la probabilidad de atraso o impago en
el sector de tarjetas de crédito. Asimismo, utilizando datos de la central de riesgo, Bertoletti
et al. (2024) analizan las diferencias en los riesgos de incumplimiento de pagos de créditos
entre quienes reciben prestaciones sociales y quienes no, asi como el rol de las caracteristicas
de los préstamos y de los individuos en el valor de dicha probabilidad. El estudio encuentra
que quienes reciben prestaciones presentan un mayor riesgo de incumplimiento, pero que
la diferencia se reduce cuando se consideran las caracteristicas individuales de la deuda, en
particular la tasa de interés. Si bien no se realiza un analisis cruzado por género, esta varia-
ble si es significativa para explicar la probabilidad de incumplimiento, siendo esta més baja

para las mujeres.

5.3. Educacidn financiera y género

En los ltimos afios, distintos trabajos han abordado la tematica de la educacién finan-
ciera en nuestro pais utilizando distintas fuentes de informacién. Esto se debe en parte a
los esfuerzos vinculados al desarrollo de la educacién financiera en el pais, que incluye-
ron programas coordinados por el Banco Central, conjuntamente con ANEP, asi como otras

instituciones.

Estrada-Mejia et al. (2023) utilizan datos de la Encuesta de Capacidades Financieras de-
sarrollada por CAF en distintos paises, y realizan una comparacién sobre los conocimientos
financieros en la poblacién para Perti y Uruguay. Los resultados muestran una proporcioén
alta de personas que carecen de comprensién de conceptos financieros esenciales y la falta

de conocimientos es especialmente pronunciada para las mujeres, residentes en el medio

2Un andlisis més detallado para la poblacién joven se encuentra en Arnabal et al. (2024).
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rural, personas con bajo nivel educativo, individuos de menores ingresos, trabajadores por

cuenta propia y personas que no estdn empleadas.

En el documento de Mejia et al. (2023) mencionado previamente también se analizan
los resultados sobre conocimientos financieros, actitudes financieras, comportamientos fi-
nancieros, capacidades financieras y bienestar financiero. Si bien los resultados sobre cono-
cimientos financieros son similares al estudio de Estrada-Mejia et al. (2023), el andlisis de
actitudes y comportamientos financieros muestra resultados similares para varones y muje-

res.

Maés en general, Borraz et al. (2022) realizan una evaluacién de impacto del Programa de
Educacién Econémica y Financiera BCUeduca, para estudiantes de educacién media supe-
rior y encuentran un impacto positivo y significativo en la alfabetizacién financiera de las y
los estudiantes. Debido a falta de informacién, el trabajo no analiza resultados desagregados

por género.

6. Bases de datos disponibles para Uruguay

En esta seccién se describen las principales fuentes de informacién disponibles para Uru-
guay que resultan relevantes para el desarrollo de investigaciones sobre género y sistema fi-
nanciero. A efectos expositivos, se las clasifica en tres grupos. En primer lugar, se presentan
las bases de datos generadas por el propio Banco Central del Uruguay. En segundo lugar, se
describen las fuentes producidas por otras instituciones nacionales. Por dltimo, se revisan

bases de datos internacionales que incluyen informacién para Uruguay.

6.1. Fuentes de informacion generadas por el Banco Central del Uruguay

Central de riesgos crediticio

La Central de Riesgos Crediticios (CRC) del Banco Central del Uruguay (BCU) es un
registro administrado por la Superintendencia de Servicios Financieros que consolida in-
formacion detallada sobre exposiciones crediticias de personas fisicas y juridicas residentes
y no residentes ante el sistema financiero uruguayo. Esta base se actualiza periédicamente
y sirve para evaluar el perfil crediticio de quienes poseen deuda y el riesgo asociado a su

historial de crédito.
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La misma estd disponible desde el afio 1999 y provee informacién que proporcionan las
instituciones de intermediacion financiera. Desde 2013, ademas, se cuenta con informacion
proveniente de empresas administradoras de créditos de mayores activos y empresas de
servicios financieros con actividad crediticia, con relacién a las operaciones crediticias con-

certadas con personas fisicas y juridicas.

Por cada registro de deuda, se dispone de informacién que permite identificar a la perso-
na (nombre y documento) , junto con informacién contractual de los créditos: monto, mone-
da, destino del crédito (consumo, comercial, vivienda) y si es titular, codeudor o garante. Los
créditos se agrupan segtn varios estados (crédito vigente, moroso, en gestion, entre otros) y

clasificacion del riesgo crediticio asignada mensualmente.

Esta base de datos es una fuente clave para medir el endeudamiento total de personas
y empresas, distribuciones por sector, moneda, niveles de morosidad y categorias de riesgo
en el sistema financiero uruguayo. El equipo de investigaciones econémicas del BCU ha
trabajado y procesado dicha base de datos, produciendo trabajos como los mencionados
previamente, que permiten tener una descripcion de la situacién del crédito y las personas
fisicas en Uruguay (Arnabal et al., 2023, 2024). Asimismo, otros trabajos desarrollados por
el BCU que utilizan datos de la central son los de Dassatti et al. (2025) y Dassatti (2023).

Superintendencia de Servicios Financieros (SSF) del BCU

La Superintendencia de Servicios Financieros recopila datos que permiten acceder a in-
formacién sobre composicién del sistema financiero, evolucién de depdsitos y créditos, tasas
de interés promedio del sistema, entre otros. Los detalles sobre los periodos de presentacion

y la desagregacion dependen de la variable a considerar.

Asimismo, el BCU colecta informacion basica sobre los balances de las instituciones mas
relevantes del sistema financiero, asi como los balances auditados. Esta informacién es publi-

ca y estd disponible en la padgina web del BCU.
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6.2. Fuentes de informacion generadas por otras instituciones nacionales

Encuesta Financiera de los Hogares Uruguayos

La Encuesta Financiera de los Hogares Uruguayos (EFHU) es realizada por el Departa-
mento de Economia de la Facultad de Ciencias Sociales de la Universidad de la Reptublica
(DECON), en el marco de un convenio con el Banco Central del Uruguay (BCU), Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF), Oficina de Planeamiento y Presupuesto (OPP), la Corpora-
cién de Proteccion del Ahorro Bancario (COPAB) y el Instituto Nacional de Estadistica (INE).
La misma releva informacién econémico-financiera de los hogares uruguayos, con el objeti-
vo de analizar la demanda de activos y pasivos financieros, el acceso a servicios financieros

y el uso de medios de pago, entre otras dimensiones.

Existen actualmente tres ediciones de la EFHU. La primera EFHU se implement6 como
un moédulo de 28 preguntas, agregado a la Encuesta Continua de Hogares del INE del afio
2012. La segunda EFHU, por el contrario, consisti6é en una encuesta especifica aplicada entre
octubre 2013 y julio de 2014, con alrededor de 500 preguntas relevando tanto caracteristicas
demograficas del hogar como informacién sobre activos, deudas, ingresos, ahorro, consumo
y uso de medios de pago. La muestra de hogares encuestados consistié en aquellos de la
ECH-INE en el periodo enero-setiembre de 2012. La tercera EFHU se implement6 como un

modulo especifico de la ECH de 2017, “Médulo Financiero de los Hogares Uruguayos”.

Los microdatos correspondientes a las EFHU 1 y 3 son de acceso ptblico y se encuentran
disponibles para su descarga en el sitio web del Instituto Nacional de Estadistica. En cambio,
los microdatos de la EFHU 2 pueden obtenerse mediante solicitud a través de la pagina web
del DECON.

La EFHU releva la composiciéon y género de todos los integrantes del hogar, por lo que
presenta potencial analitico para estudiar diferencias segtin género del jefe de hogar en di-
mensiones tales como la probabilidad de endeudamiento del hogar, brechas en los montos
adeudados, acceso diferencial al crédito, entre otros. En particular, si se combina con varia-
bles de mercado laboral, puede estudiarse la interaccién entre género, ingresos y acceso al
sistema financiero. Sin embargo, la principal limitacién de la EFHU para estudiar diferencias
por género es justamente que la unidad de andlisis es el hogar y no el individuo. Ello difi-
culta identificar quien dentro del hogar administra los recursos y quien contrajo la deuda.

Ello requiere explicitar que se trata de brechas entre hogares segtin sexo de la jefatura, y no
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entre individuos segiin su sexo.

Asimismo, el uso del “sexo del jefe/a de hogar” como proxy de género puede ser pro-
blemético, ya que el mismo es una categoria declarativa y no necesariamente refleja quien
toma las decisiones financieras. En particular, la encuesta no capta las dinamicas intrahogar
en lo que refiere a la toma de decisiones, poder de decisién y conflictos financieros entre los

miembros del hogar.

Una estrategia para sortear algunas de estas limitantes es focalizarse en ciertos tipos de
hogares: comparar hogares monoparentales masculinos vs. femeninos, comparar jefes y je-
fas en hogares unipersonales o sin pareja. Esto reduce el problema de identificaciéon respec-
to a quién estd tomando las decisiones financieras del hogar. Sin embargo, también puede
introducir sesgos segtin otras caracteristicas de dichos hogares. Asimismo, para ciertos sub-

grupos, la potencia estadistica puede ser limitada.

En suma, si bien la EFHU es una fuente muy valiosa para estudiar brechas de género en
acceso al crédito, estructura de endeudamiento y vulnerabilidad financiera en Uruguay, su
enfoque en el hogar y la limitada identificaciéon de dindmicas intrahogar imponen restric-
ciones importantes para analizar autonomia econémica individual o procesos de toma de

decisiones desde una perspectiva de género mas fina.

Encuesta de Gastos e Ingresos de los Hogares - ENGIH

La Encuesta Nacional de Gastos e Ingresos de los Hogares (ENGIH) es un estudio es-
tadistico oficial del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Uruguay que recolecta datos
detallados sobre los ingresos y los gastos de los hogares uruguayos con el objetivo de carac-
terizar la estructura del consumo, la distribucién del ingreso y las pautas de gasto y consumo
de los hogares. Esta encuesta tiene como uno de sus objetivos principales la actualizacién de

la estructura del Indice de Precios al Consumidor (IPC).

La encuesta se basa en cuestionarios detallados aplicados a cada hogar y sus integrantes,
recogiendo informacion de ingresos y gastos por persona y por hogar. El dltimo ciclo dis-
ponible de ENGIH corresponde a noviembre de 2016-noviembre de 2017. Los microdatos

estan disponibles en la pagina web del INE.

Sibien la ENGIH no tiene como finalidad el estudio de las brechas de género, posee infor-

macién sobre el sexo del jefe/a de hogar y sus integrantes. Ello posibilita analizar diferencias
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en patrones de consumo entre hogares con jefatura femenina y masculina. Por ejemplo, ana-
lizar si los hogares con jefatura femenina destinan una mayor proporciéon de sus ingresos a
gastos relativos a la educacion, salud y cuidados. También es posible analizar elasticidades

del gasto frente al ingreso segtin sexo de la jefatura.

Sin embargo, la principal limitacién de la EFHU para estudiar diferencias por género es
justamente que la encuesta estd disefiada para medir gasto del hogar, no decisiones indi-
viduales. Por tanto, no es posible saber quién decide el gasto y controla efectivamente los
ingresos del hogar. Asimismo, al ser una categoria declarativa, el sexo del jefe/a no necesa-

riamente refleja liderazgo econémico.

Una estrategia empirica para sortear algunas de estas limitaciones consiste en utilizar
la participacion relativa femenina en el ingreso total del hogar como una aproximacién a
la potencial agencia econémica. Asimismo, pueden realizarse comparaciones entre hogares
monoparentales femeninos y masculinos, con el fin de mitigar el problema de identificar
quién toma las decisiones de gasto dentro del hogar. No obstante, como se sefial6 en el caso
de la EFHU, estos subgrupos pueden presentar caracteristicas particulares que introduzcan

sesgos en otras dimensiones del andlisis.

Otra estrategia utilizada en los estudios sobre economia del hogar son los métodos in-
directos de asignacién intrahogar del gasto, basados en la idea de bienes asignables. Esta
estrategia parte de la idea de que algunos bienes pueden asociarse casi exclusivamente a un
miembro especifico del hogar. Por ejemplo, ropa de nifio, calzado infantil diferenciado por
género, productos de gestion menstrual, entre otros. Bajo este enfoque, el gasto en bienes
asignables permite aproximar la asignacién intrahogar de recursos e inferir como se modifi-
ca cuando cambia el poder relativo de negociacién (por ejemplo, cuando aumenta el ingreso
femenino). Sin embargo, tiene como limitaciéon que no todos los bienes son perfectamente
asignables. Ademds esto permitiria asignar el uso de recursos por género pero nos brinda

informacion sobre la dindmica de la deuda por miembro al interior del hogar.

Clearing de deudores - EQUIFAX

En Uruguay, Equifax es responsable de la base de datos comtinmente conocida como
Clearing de Informes, cuyo objetivo es proporcionar informacién sobre la solvencia pa-

trimonial y la capacidad de pago de las personas. Para ello, la base retine datos sobre el
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cumplimiento e incumplimiento de obligaciones comerciales y crediticias, a partir de infor-
macién provista por los acreedores de dichas obligaciones y por diversas fuentes ptblicas.
Entre otros aspectos, incluye registros de deudas incumplidas, refinanciaciones, consultas
de crédito, cheques rechazados y operaciones canceladas con atraso. Para acceder a la infor-
maciéon de EQUIFAX en general hay que pagar una suma de dinero que varia segtn la base

de datos solicitada.

Para cada persona el identificador principal es la cédula de identidad, por lo que si es
posible vincular el registro con el sexo del titular (porque esa variable estd disponible en

registros administrativos asociados a la persona).

6.3. Bases internacionales que contienen informacién para Uruguay

Global Findex

Esta base, elaborada por el Banco Mundial, es la principal fuente para el seguimiento
de indicadores de inclusién financiera a nivel global. La misma contiene informacién so-
bre la utilizacién de servicios financieros formales e informales, y los comportamientos de

inclusién y resiliencia financiera de individuos.

Esta base contiene cerca de 300 indicadores sobre temas como tenencia de teléfonos movi-
les, uso de internet, seguridad digital, tenencia de cuentas, pagos, ahorro, crédito y resilien-
cia financiera. Los indicadores disponibles se reportan para los afios 2024, 2021, 2017, 2014 y
2011.

Global Findex ofrece dos niveles de informacién. Por un lado los datos agregados por
pais, donde hay indicadores de género ya calculados. Por ejemplo, el porcentaje de mujeres
con cuenta bancaria. Por otro lado, los microdatos individuales, donde cada observacion co-
rresponde a un individuo encuestado. Los microdatos incluyen la variable de sexo, lo que
permite realizar estadisticas desagregadas por sexo y utilizar esta variable en investigacio-
nes que busquen analizar el comportamiento diferenciado por sexo (por ejemplo, diferencias

entre varones y mujeres en tenencia de cuentas o uso de crédito).
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World Bank Enterprise Surveys

La Encuesta de Empresas del Banco Mundial (WBES, por sus siglas en inglés) es una
encuesta a nivel de firma realizada a una muestra representativa del sector privado. Estos

datos representan una fuente relevante para el diagnéstico del clima de inversion en el pais.

Las encuestas abarcan una amplia gama de temas relacionados con el entorno empresa-
rial, proporcionando microdatos de mas de 150 indicadores estandarizados sobre las princi-
pales limitaciones para los negocios, acceso a financiamiento, innovacién, comercio, fuerza
laboral, corrupcién, la competencia y percepcién del entorno regulatorio. Las WBES recogen
tanto datos objetivos basados en las experiencias cotidianas de las empresas como percep-
ciones de las firmas sobre el entorno de negocios en el que operan. Actualmente, las WBES
incluyen informacién de més de 225.000 empresas en 160 paises, con un total de 372 encues-
tas realizadas desde 2006.

Para Uruguay la tltima edicién fue realizada en 2024, pero existen versiones anteriores
en 2006, 2010 y 2017. Es una encuesta nacional representativa del sector formal uruguayo.

La muestra incluye empresas privadas formales con al menos 5 empleados, no agricolas.

Si bien las WBES son encuestas a nivel de empresa —y no de hogares ni de individuos—,
incorporan diversos médulos que permiten analizar dimensiones de género en el &mbito
empresarial y financiero. En particular, relevan informacién sobre el sexo de los/as propie-
tarios/as, lo que posibilita examinar diferencias segtin la existencia de al menos una mujer
en la propiedad o segtn la participacion relativa femenina en la estructura accionaria. Asi-
mismo contienen informacién sobre el sexo del/la gerente principal, y en algunas rondas
también el sexo del/la gerente financiero/a. Respecto a la fuerza laboral, es posible identifi-
car el porcentaje de mujeres en el empleo total y en algunos casos el porcentaje de mujeres

en puestos de produccién y en cargos administrativos.

Cruzando estas variables de propiedad o gerencia femenina con la informacién financie-
ra sobre acceso al crédito, uso de préstamos bancarios y servicios financieros, entre otros, se
pueden investigar temas tales como las brechas en el acceso al crédito en empresas lideradas
por mujeres y varones, y diferencias en las condiciones crediticias. Por ejemplo, analizar si

las firmas lideradas por mujeres dependen més de financiamiento interno.

Ademas, al ser encuestas comparables internacionalmente, permiten realizar analisis
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cross-country y comparaciones regionales.

Una limitacién que presentan para estudiar temas de género y sistema financiero es que
excluye microempresas informales en muchos paises. Esto puede subestimar brechas de
género si las mujeres estan sobrerrepresentadas en dichas empresas. En particular, para Uru-
guay se verifica que las jefaturas femeninas estin mayormente presentes en las empresas de

menor tamano.

Bankscope | Orbis Bank Focus

Bankscope es una base de datos global especializada en informacién financiera banca-
ria que ha sido ampliamente utilizada en investigacién académica, estudios de mercados

financiero y andlisis comparativos del sistema bancario de multiples paises.

Orbis Bank Focus es la empresa sucesora. Esta base incluye informacion detallada de ins-
tituciones financieras, tal como informacién de los balances generales, cuenta de resultados
(utilidades, ingresos, pérdidas), ratios financieros estandarizados (rentabilidad, solvencia,
eficiencia). Esta informacién puede utilizarse para analizar la estructura del sistema banca-
rio, incluyendo concentracién, margenes y rentabilidad de las instituciones que operan en el

mercado uruguayo.

Los datos en bruto de Orbis Bank Focus requieren suscripcién/licencia, que tiene un ele-
vado costo. Lo que habitualmente estd disponible ptblicamente son indicadores agregados
o series derivadas calculadas por organismos como el Banco Mundial o bases estadisticas

globales.

Estos datos son bases a nivel de banco, no a nivel de personas, y no hay variables del sexo
de los clientes o prestatarios. Cuando investigaciones sobre género usan datos de bancos
junto con Bankscope/Orbis Bank Focus, lo que hacen normalmente es usar datos financieros
del banco desde esas bases, y combinar con otras bases que si tienen variables de género (por
ejemplo, bases de ejecutivos o directorios). Por tanto, estas bases sirven para analizar género
solo indirectamente, por ejemplo, a partir del porcentaje de mujeres en directorios o cargos
ejecutivos (si se vincula con otras bases) se puede analizar la relacién entre diversidad de

género en la gobernanza del banco y desempefio financiero.
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Refinitiv Eikon (antes Thomson Reuters)

Es una plataforma profesional de datos, e informacién financiera global en tiempo real.
La misma es utilizada principalmente por bancos, fondos de inversién, corredores y ana-
listas financieros para tomar decisiones informadas. Proporciona acceso integral a datos de
mercados globales en tiempo real e histéricos, noticias, andlisis, cotizaciones, fundamentales
de empresas, transacciones de bonos y divisas, asi como herramientas de analisis y visuali-

zacion.

La cobertura para Uruguay esta limitada a aquellas empresas que cotizan en bolsa o
que estan incluidas en bases internacionales. Dentro de su cobertura de datos de empresas
globales, Eikon normalmente proporciona informacién financiera y contable: estados finan-
cieros, ratios financieros, estructura accionaria, métricas clave. También incluye informacién

de acciones listadas en la Bolsa de Valores de Montevideo.

Eikon es un servicio pago, con licencias individuales o corporativas. Las instituciones que
normalmente contratan son bancos, fondos, consultoras, universidades, organismos publi-

cos y empresas grandes.

Refinitiv Eikon no tiene datos desagregados por sexo a nivel de personas o usuarios fi-
nancieros. La tinica dimensién donde aparece alguna variable relacionada con sexo es en los
modulos referidos a la estructura de la gobernanza corporativa, por ejemplo, porcentaje de
mujeres en el directorio, participacién femenina en cargos ejecutivos y politicas corporativas

de diversidad de género.

6.4. Otras fuentes de datos relevantes

Ademads de las fuentes de informacién que contienen datos relevantes para investiga-
ciones sobre género y sistema financiero, resulta pertinente destacar otras bases de datos
que pueden complementarse con las detalladas en las secciones anteriores para desarrollar

estudios sobre el sistema financiero con foco en las diferencias de género.

En primer lugar, cabe mencionar los registros administrativos de historias laborales del
Banco de Previsién Social. Estos datos surgen de las ndminas que las empresas deben pre-
sentar obligatoriamente al BPS para el cdlculo de las cotizaciones a la seguridad social y

contienen informacioén relativa al universo de trabajadores formales en Uruguay entre 1997 y
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2023. En particular presentan informacién a nivel individual sobre sexo, edad, salario, horas
trabajadas, antigtiedad y tipos de puestos, entre otros datos relevantes. Asimismo contienen

informacién sobre el sector de actividad de las empresas.

Estos datos pueden ser utilizados para estudios centrados en el andlisis de la estructura
de las empresas del sector financiero y las diferencias por género. En particular podrian ser

combinados a nivel de empresa con los datos provenientes de la Central de Riesgos.

Asimismo, las bases de datos del Certificado de Nacido Vivo del Ministerio de Salud
Publica, permitirian analizar diferentes dimensiones del endeudamiento y uso de productos
financieros segtin tenencia de hijos e hijas. Esto permitiria responder por ejemplo, hasta que
punto las mujeres en comparacion con los varones utilizan estos instrumentos para resolver

cuestiones vinculadas al cuidado.

Por otra parte, cabe mencionar las bases de registros administrativos de la Administra-
cién Nacional de Educaciéon Pablica (ANEP) y de la Universidad de la Reptiblica (UDELAR),
que permitirian cruzar datos sobre uso de instrumentos financieros con informacién educa-

tiva.

7. Potenciales lineas de investigacion

En la actualidad, la mayor disponibilidad de fuentes de informacién en el pais ha impul-
sado el desarrollo de nuevas investigaciones orientadas, principalmente, a profundizar la
discusion sobre el sistema financiero, el endeudamiento y el mercado de crédito en Uruguay.
A continuacioén, se presentan algunas investigaciones en curso, con el objetivo de ofrecer un

panorama de la produccién reciente en esta area.

Una primera linea, con vinculacién directa a los temas de género y estructura del sis-
tema financiero, estd siendo desarrollada por Cecilia Dassatti en el marco de su doctorado
en Economia. En concreto, se busca analizar la evolucién de la participacién de las mujeres
en el sector financiero, en particular en roles de liderazgo. Asimismo se analizan las asocia-
ciones entre una mayor cantidad de mujeres en roles de direccién y distintas variables de
desempefio de los bancos. Para esto se combina informacién de los balances de bancos, con
informacion sobre la evolucion histdrica del personal superior del sistema financiero. Cabe

destacar que en este estudio la informacién sobre la composicién y evolucién del personal
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superior del sistema financiero es provista por el BCU. Vinculado a esto, Cecilia Dassatti en
conjunto con Rodrigo Arnabal (BCU) y Elisa Failache (UDELAR) se encuentran realizando
la preparacion de la base de datos para poder pegar informacién sobre el acceso a crédito
por parte de empresas, proveniente de la Central de Riesgos, y los registros administrativos
de historias laborales del BPS. El objetivo de esta investigacion es analizar el rol del género
de quienes estdn en posiciones de liderazgo en las empresas en el acceso a financiamiento

por parte de las mismas.

Por otro lado, integrantes del Instituto de Economia (Elisa Failache y Rodrigo Ceni) en
conjunto con integrantes del equipo de Investigaciones Econémicas del BCU, se encuentran
desarrollando una linea de trabajo que tiene como objetivo el anélisis de los efectos de shocks
adversos, como la pérdida involuntaria del empleo o el uso de licencia por enfermedad, en el
endeudamiento de las personas. También se buscara analizar otros eventos a nivel familiar
tales como nacimientos y defunciones. El anélisis incluye a toda la poblacién uruguaya e
implica la combinaciéon de datos de la Central de Riesgos Crediticios con los registros de
historias laborales del Banco de Prevision Social.®> En este proyecto se analizardn efectos

heterogéneos por género.

Adicionalmente, desde el afio 2024 estd en funcionamiento un espacio de discusién sobre
el endeudamiento de los hogares llevado adelante por el grupo de trabajo “Endeudamiento
UY” con integrantes de FCEA, FCS, AEBU e IPRU. En este marco, se realiz6 una encuesta
y un andlisis cualitativo a través de grupos focales, en los cuales se buscaba relevar las per-
cepciones de las personas sobre el tema del crédito y el endeudamiento. En este andlisis el
género fue un factor clave para analizar, y se planea continuar el estudio mediante el analisis

de ciclo de vida.

Por dltimo, desde la Facultad de Ciencias Sociales se estdn llevando adelante investiga-
ciones vinculadas al tema de la deuda, siendo Graciela Sanroman la investigadora principal.
Entre los temas abordados se encuentra el acceso al crédito por parte de distintas poblacio-
nes. Si bien el foco no es el andlisis diferencial por género, se realizaron algunos cortes por

dicha variable.

Como se desprende de los pérrafos precedentes, el tema es de relevancia y esta siendo

abordado desde distintos espacios de investigacion en el pais. Esto permite profundizar

3Los datos de historias laborales fueron obtenidos a través de un convenio entre el Instituto de Economia
y el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social,
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en el conocimiento sobre el sistema financiero en general, y en particular, avanzar hacia

investigaciones que incorporen una perspectiva de género en su analisis.

No obstante, persisten lineas de investigacion abiertas que podrian desarrollarse en el
futuro. En concreto, seria pertinente replicar estudios realizados en otros paises para com-
prender el rol de la discriminacién en el acceso al crédito, tanto de consumo como para
mujeres microemprendedoras, asi como avanzar en una mejor comprension de las diferen-
cias de género en los niveles de alfabetizacion financiera. Para esto, seria importante poder
acceder no sélo al otorgamiento de créditos (datos que se encuentran en la Central de Ries-
go) sino a las solicitudes de los mismos. En otros paises, estudios similares fueron realizados

en cooperacién con instituciones financieras.

Por ultimo, es importante destacar algunos desafios, o potenciales 4reas de trabajo en
términos de produccién de informacién que también permitirfan ampliar los andlisis en
la tematica. En concreto, el acceso a bases de registros administrativos podrian facilitar la
realizacion de investigaciones para Uruguay de forma mas generalizada. Ejemplo de esto es
la combinacién de datos de la Central de Riesgos con datos de otras instituciones publicas:
registros de prestaciones, sistema de salud, certificado de nacido vivo, historias laborales,

entre otras.

La combinacién de la informacién proveniente de la Central de Riesgos con estas otras
fuentes de datos permitiria analizar con mayor precisiéon cémo distintos eventos a lo largo
del ciclo de vida afectan de manera diferencial a varones y mujeres en su vinculo con el
sistema financiero. Actualmente desde el INE se esté llevando adelante un trabajo de homo-
geneizacion de las fuentes de informacién, que quizas podria potenciar el cruzamiento de

informacién futura.

Asimismo, es importante sefialar que las fuentes de informacién basadas en encuestas
se encuentran actualmente desactualizadas, dado que la dltima Encuesta Financiera de los
Hogares Uruguayos (EFHU) corresponde a 2017. Este tipo de informacién resulta clave para
el andlisis de estas tematicas, ya que permite realizar cruces a nivel de hogares e incorporar
dimensiones que, por lo general, no estan disponibles en los registros administrativos, tales
como las percepciones de las personas respecto al crédito, la facilidad de acceso a préstamos
u otras condiciones financieras. Ademas, de la actualizacién de una nueva encuesta financie-

ra, se podrian analizar mejoras para poder captar mejor diferencias por género, por ejemplo,

32



recabando algtn tipo de informacién a nivel individual (y no de hogar).

Por otra parte, la mayoria de las bases de datos mencionadas releva con mayor preci-
sién el crédito formal; sin embargo, en los tltimos afios se ha incrementado la presencia del
crédito informal en la economia. La exclusién de este segmento puede limitar la compren-
sion del rol del género en el sistema financiero, dado que la literatura documenta sesgos de
género en el acceso al mercado formal e informal. En este sentido, resultan necesarias ini-
ciativas orientadas a mejorar la medicién del mercado de crédito informal para avanzar en
el estudio de estas problematicas. El uso de encuestas como la EFHU es una herramienta
clave. Ademas, debido a las caracteristicas de algunos sectores del mercado informal, como
el mercado ilegal, puede ser necesaria la combinacién de estrategias mds cualitativas que

permitan una primera aproximacién para abordar el problema.
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