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Estudiamos las diferencias de género en la acumulacion
y el ajuste de la riqueza en torno a la viudedad utilizando
datos de panel de la Encuesta financiera de las familias
(EFF) de Espana para 2002-2022. Comparando perso-
nas solteras de por vida y personas viudas de 50 anos
0 mas, aislamos los efectos de la acumulacién conjunta
de recursos dentro del matrimonio de las caracteristi-
cas individuales. La viudedad aumenta la riqueza, pero
beneficia de forma desproporcionada a los hombres: los
viudos mantienen o incrementan los activos reales y fi-
nancieros, mientras que las viudas registran ganancias
menores o pérdidas. Las descomposiciones de Oaxa-
ca-Blinder muestran que la educacion, el empleo y las
actitudes ante el riesgo explican gran parte, aunque no
todo, de la brecha de género, con diferencias no expli-
cadas persistentes en los activos financieros y empre-
sariales. Las estimaciones con panel revelan una fuerte
disminucién de la riqueza en las mujeres en el momento
del fallecimiento del coényuge, especialmente cuando
el fallecido tenia mayor nivel educativo. Los resultados
apuntan a desigualdades intrahogar e institucionales
persistentes que configuran la vulnerabilidad econdmi-
ca de las mujeres tras la viudedad.

Palabras clave: brecha de riqueza de género, viudedad,
finanzas de los hogares, Espana.

I. INTRODUCCION

ombres y mujeres no construyen la riqueza
del mismo modo, y estas diferencias son es-
pecialmente visibles en edades avanzadas,
cuando el ahorro debe sostener la jubilacion y una
mayor esperanza de vida. Medir la riqueza por géne-
ro es complejo porque la mayoria de las encuestas
de hogares registran activos a nivel familiar, lo que
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Abstract

We study gender differences in wealth accumulation
and adjustment around widowhood using panel data
from the Spanish Encuesta financiera de las familias
(EFF) for 2002-2022. Comparing lifetime singles and
widowed individuals aged 50+, we isolate the effects
of marital pooling from individual characteristics.
Widowhood raises wealth overall but disproportionately
benefits men: widowers retain or increase real and
financial assets, while widows experience smaller gains
or losses. Oaxaca-Blinder decompositions show that
education, employment, and risk attitudes explain
much—but not all-of the gender gap, with persistent
unexplained differencesin financial and business assets.
Panel estimates reveal sharp female-specific wealth
declines at spousal death, especially when the deceased
held higher education. The results point to enduring
intra-household and institutional inequalities shaping
women’s post-widowhood economic vulnerability.

Keywords: gender wealth gap, widowhood, household
finance, Spain.

JEL classification: D31, G11, J14, J16.

dificulta evaluar como difieren hombres y mujeres
en la acumulacion de riqueza. La viudedad ofrece
una oportunidad Unica para abordar estas cuestio-
nes: transforma recursos conjuntos del hogar en
balances individuales, revelando la posicién econo-
mica de cada miembro una vez que queda solo.

Comprender como evoluciona la riqueza tras la
viudedad es importante por varias razones. Duran-
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te el matrimonio, hombres y mujeres suelen espe-
cializarse en tareas distintas, afrontar trayectorias
de ingresos y derechos de pensién diferentes, y
difieren en formacion financiera y preferencia por
el riesgo. Al fallecer un cényuge, estos patrones
se reflejan en la cartera del que sobrevive: quién
figura como propietario, como estan diversifica-
dos los activos y como se toman las decisiones
financieras. La viudedad, por tanto, expone las
consecuencias a largo plazo de la especializacion
economica dentro de las parejas.

Utilizamos datos de la Encuesta financiera de las
familias (EFF) para 2002-2022 para estudiar como
difiere la riqueza de hombres y mujeres tras la viu-
dedad. Empezamos comparando la riqueza de las
personas viudas con la de solteros de por vida, dis-
tinguiendo la contribucion del género del efecto del
matrimonio en si. Las personas solteras acumulan
riqueza a partir de sus propios ingresos y decisio-
nes, mientras que los viudos heredan el resultado de
decisiones conjuntas y propiedad compartida. Esta
comparacion ayuda a separar diferencias ligadas a
caracteristicas individuales (ingresos, educacién
o preferencias de riesgo) de las que se derivan del
pooling y la especializacion marital. Dentro de la viu-
dedad, examinamos ademas como difieren hombres
y mujeres, es decir, como la transicion a la solteria
afecta de manera diferencial a viudas y viudos.

Nuestra estrategia combina descomposicio-
nes en corte transversal y evidencia de panel. Con
las secciones transversales repetidas de la EFF,
documentamos primero diferencias por género
en activos (inmobiliarios, empresa, financieros
y pensiones) y aplicamos descomposiciones de
Oaxaca-Blinder para cuantificar cuanto se explica
por factores observables como ingresos, educa-
cion y aversion al riesgo. Luego, con el panel de la
EFF, seguimos a los hogares a través de la tran-
sicion a la viudedad y estimamos regresiones de
estudio-de-eventos que trazan cémo varian los va-
lores de los activos alrededor del fallecimiento del
conyuge. Esta combinacion permite distinguir entre
diferencias composicionales de largo recorrido y
ajustes patrimoniales en el momento de la viudedad.

Espana es un laboratorio especialmente in-
formativo. Las tasas de propiedad de vivienda
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estadn entre las més altas de Europa (en torno al
80 por 100), por lo que los activos reales dominan
las carteras. En este contexto, la especializacion
intrahogar —quién gestiona las finanzas, quién
firma la hipoteca y a nombre de quién esta la es-
critura— cobra una importancia particular. Dado
que las cohortes femeninas de mayor edad se
involucraron menos en la gestién patrimonial y fi-
nanciera, la transicion a la viudedad puede revelar
grandes asimetrias de control y liquidez. La alta
propiedad de vivienda amplifica las consecuencias
de la especializacion: convierte roles desiguales
durante el matrimonio en autonomia financiera
desigual después. El detalle de balances de la EFF
y su sobremuestreo de hogares ricos la hacen
idénea para captar estas dindmicas a lo largo de
toda la distribucion de riqueza (Anghel et al., 2018;
Salas-Rojo y Rodriguez, 2021).

Nuestros resultados son consistentes. La viu-
dedad suele asociarse a una riqueza total mayor
que la solteria, reflejo de la acumulacion conjunta
durante el matrimonio. Sin embargo, el tamano y
la direccion de esta «prima por viudedad» difie-
ren marcadamente por género y tipo de activo.
Los viudos conservan o incluso incrementan los
activos reales acumulados, mientras que las viu-
das obtienen menores ganancias en propiedad y
rigueza financiera una vez se introducen interac-
ciones por género. En propiedad empresarial se
aprecia cierto catch-up de las viudas, compatible
con efectos de herencia o sucesién. Al controlar
por renta, parte de la brecha se reduce, pero no
desaparece: hombres y mujeres no solo difieren
en sus niveles de renta, sino también en como
convierten larenta enrigueza, particularmente en
activos financieros y pensiones.

Contribuimos a la literatura sobre desigualdad
de género y riqueza. Trabajos comparados entre
paises con la encuesta europea Household Finan-
ce and Consumption Survey (HFCS) (Hollan et al.,
2016) documentan brechas persistentes y el reto
de medir titularidad individual dentro de las pare-
jas. Estudios para Alemaniay EE. UU. (Sierminska
et al., 2019; Sierminska et al., 2010; Schmidt y
Sevak, 2006; Ruel y Hauser, 2013) muestran que
las diferencias patrimoniales siguen siendo gran-
des incluso tras controlar por educacion e ingre-
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sos, y que la viudedad es una etapa clave en la
que se agrandan. Modelos estructurales de ciclo
de vida recientes (Borella et al., 2025) enfatizan
cémo trayectorias salariales, riesgos maritales
y alfabetizacion financiera determinan el ahorro
a lo largo del ciclo, mecanismos que exploramos
empiricamente para Espana, focalizando en la
viudedad.

Aportamos en tres dimensiones: i) utilizamos
la viudedad como ‘experimento natural’ que hace
observable la titularidad individual, vinculando
las diferencias de riqueza por géenero al legado
de la toma de decisiones financieras conjunta; ii)
cuantificamos esas diferencias por categorias de
activos, mostrando que la brecha se concentra
en riqueza financiera y empresarial, mas que en
vivienda; y iii) combinamos descomposicién y es-
tudio-de-eventos para conectar diferencias esta-
ticas con ajustes dindmicos en torno ala viudedad,
arrojando luz sobre cuando y cémo emergen las
brechas por género.

El resto del articulo se organiza como sigue.
La seccion segunda describe los datos y la muestra.
La tercera seccion presenta las regresiones por tipo
de activo y el papel de la renta. La seccidn cuarta
aplica descomposiciones de Oaxaca-Blinder. La
seccion quinta utiliza el panel para estudiar tra-
yectorias de riqueza alrededor de la viudedad. La
sexta concluye.

Il. DATOS Y ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS
1. Fuente de datos y seleccién muestral

Nuestra fuente es la Encuesta financiera de las
familias (EFF) para 2002-2022, encuesta oficial
del Banco de Espana con informacion detallada
sobre ingresos, activos, deudas y gasto de los
hogares, ademas de amplia sociodemografia. Una
fortaleza clave de la EFF es el sobremuestreo de
hogares de alto patrimonio, que mejora la preci-
sion en la cola superior de la distribucién. Com-
binamos todas las olas disponibles para construir
secciones transversales repetidas que permitan
documentar patrones de riqueza a lo largo del
tiempo entre mayores en Espana. En la seccidn
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final, explotamos la dimension de panel para ana-
lizar trayectorias dinamicas de riqueza en torno al
fallecimiento del conyuge.

Restringimos la muestra a individuos de mas
de cincuenta anos, para quienes la acumulacion
y composicion de la cartera son mas relevantes
para la seguridad en la jubilacion. Nos centramos
exclusivamente en personas actualmente solteras,
distinguiendo entre nunca emparejadas (solteras)
y viudas. Excluimos divorciadas y separadas, ya
que la disolucion marital suele implicar division de
activos y acuerdos legales que generan choques
patrimoniales heterogéneos y poco comparables.
Este foco permite aislar las consecuencias a largo
plazo de permanecer soltero frente a transitar a la
viudedad en etapas tardias.

La muestra final comprende 9.443 individuos:
1.776 hombres solteros, 1.652 mujeres solteras,
1.391 hombres viudos y 4.624 mujeres viudas. El
analisis descriptivo se basa en estas secciones
repetidas.

2. Estadisticos descriptivos y hechos estilizados

Comparamos valores medios y medianos de
cinco categorias principales: activos reales tota-
les, vivienda principal, activos empresariales, ac-
tivos financieros y riqueza en pensiones. Todas las
variables son valores brutos (no netos de deuda).

En el conjunto de mayores de cincuenta anos, la
riqueza real media es aproximadamente de 613.000
euros, con una mediana cerca de 196.000 euros,
reflejando fuerte asimetria. La vivienda domina las
carteras: el valor medio de la residencia principal
ronda los 199.000 euros, mientras que los activos
financieros promedian 353.000 euros. Los activos
empresariales y de pensiones son menores, con
medias de 120.000 euros y 9.000 euros, respecti-
vamente (cuadro n.? Al del Anexo).

Al desagregar por género y estado civil surgen
patrones claros. Los hombres viudos son el grupo
mas rico, con activos reales medios de mas de
1,3 millones de euros, frente a 540.000 euros en hom-
bres solteros. Sus medianas también son superiores,
lo que indica conservacion de patrimonio inmobilia-

)
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HOMBRE SOLTERO | MUJER SOLTERA HOMBRE VIUDO MUJER VIUDA

515.614 1.370.832 448.751
215.282 250.000 182.163
193.057 238.757 192.442
144.243 150.253 120.202
57.697 519.747 44.636
0 0 0
212.092 714.983 282.682
32.392 34.694 8.333
12.825 12.764 4168
0 0 0
37.467 50.617 29.472
0,38 0,07 0,09
0,26 0,20 Q.24
0,20 0,39 0,38
on 0,33 0.28
022 0.4 0,53
0.29 0,20 023
0.47 0,35 0,15
0,81 078 0,90
0,37 013 0,08
1.6562 1.391 4.624

Notas: Las variables de riqueza muestran media y mediana. Las caracteristicas socioeconémicas son medias/proporciones por grupo.

CUADRON.°1

ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS POR SEXO0 Y ESTADO CIVIL (CUATRO GRUPOS)
Activos reales — Media 540.109
Activos reales — Mediana 182.264
Vivienda — Media 188.817
Vivienda — Mediana 120.000
Negocios — Media 61.699
Negocios — Mediana 0
Activos financieros — Media 382.054
Activos financieros - Mediana 32.690
Pensiones — Media 14.778
Pensiones — Mediana 0
Ingresos — Media 44.918
Edad 50-60 — Proporcion 0,42
Edad 60-70 — Proporcion 0,31
Edad 70-80 — Proporcion 016
Edad 80+ — Proporcion 0,06
Educ. primaria - Proporcion 0,32
Educ. secundaria - Proporcion 029
Educ. terciaria - Proporcion 0,36
Aversion al riesgo - Proporcion 075
En activo — Proporcion 0,36
N 1.776
La N observacién por grupo.

rio y financiero acumulado durante el matrimonio.
Las mujeres viudas, en cambio, poseen de media
449.000 euros en activos reales, comparables a los
hombres solteros, pero muy por debajo de los viu-
dos. En activos financieros: 715.000 euros en viudos
frente a cerca de 283.000 euros en viudas. La brecha
en activos empresariales y pensiones es especial-
mente acusada. Solteras y viudas muestran menor
titularidad y valoracion de estos activos, consistente
con menor autoempleo, menor acceso a planes de
empresa y trayectorias de ingresos mas bajas.

Los perfiles socioecondmicos refuerzan el patron:
las viudas son de mayor edad, menos activas labo-
ralmente y con menor educacion. También reportan
mayor aversion al riesgo, asociada sistematicamente
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a menor exposicion a activos arriesgados en la EFF.
Por el contrario, los viudos son algo mas jovenes y con
mayor probabilidad de educacion terciaria y cobertura
de pensiones, correlacionadas con mayores tenencias
en todas las categorias. El cuadro n.° 1 muestra las es-
tadisticas descriptivas completas.

Elgrafico1resume la evolucion de las medianas de
activosrealesy financieros en el tiempo para solteros
y viudos. Los viudos tienen sistematicamente mayor
rigueza que cualquier otro grupo, mientras que las
viudas no solo quedan por debajo de los viudos, sino
que a menudo no mantienen la ventaja sobre las solte-
ras. La brecha se agranda en activos financieros, su-
giriendo asimetrias persistentes en acceso y control
de activos liquidos tras la pérdida.
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GRAFICO1
ACTIVOS REALES Y FINANCIEROS SEGUN ESTADO CIVIL Y GENERO
Activos reales segun estado civil y género
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Fuente: Elaboracién propia.

Ill. RESPUESTAS DIFERENCIALES DE LOS ACTIVOS
ANTE VIUDEDAD Y SOLTERIA POR GENERO

La muestra incluye personas actualmente solteras
que son o bien solteras a lo largo de su vida o viudas.
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Excluimos a separadas y divorciadas por los choques
patrimoniales idiosincraticos ligados a la disolucion.
Asi, comparamos la acumulacion de riqueza sin diso-
lucion con una transicion bien definida que convierte

balances conjuntos en individuales.
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CUADRON.°2

0,413* 0,292%**
(0,242) (0,054)
. 1,084%** 0,497%**
Viuda/o
(0,237) (0,054)
. . -0,409 -0,323***
Mujer x viuda
(0,308) (0,066)
0,412%** 0,074***
Edad
(0,088) (0,018)
. -0,003*** -0,007***
Edad
(0,001 (0,000)
y ) 0,627** 0,479%**
Educacién: media
(0,207) (0,046)
y 1,542%** 0,775%**
Educacién: alta
(0,175) (0,039)
. ) -1,068*** -0,295***
Aversion al riesgo
(0174) (0,040)
) 1,032%** 0157***
Enactivo
(0.213) (0,045)
-5,216* 8,462***
Constante
(3,084) (0,616)
Observaciones 9.443 7.901
R-cuadrado 0,050 0,199

REGRESION DE CATEGORIAS DE ACTIVOS SOBRE VIUDEDAD Y GENERO (ESPECIFICACION BASE)

VARIABLE ACTIVOS REALES VIVIENDA NEGOCIOS ACTIVOS FINANCIEROS m
(2)

-0,708*** 0,399**
(0133) (0162) (0,173)
-0,254** a.3n 0,274
(0129) (0,203) (0,186)
0.637*** -0,371* -0,247
(0,155) (0,218) (0,214)
0,071 0,345%** 0,020
(0,044) (0,064) (0,060)
-0,000 -0,002*** -0,000
(0,000) (0,000) (0,000)
0,102 0,910%** 0,663***
(0,133) (0,137) (0,164)
-0,201* 1,804%** 1.450%**
(0,104) (0,167) (0,183)
-0,614*** -1,028*** -0,938***
(0,151) (0,226) (0,231)
1,.940%** 1,453**+* 2,365+
(0,181) (0158) (0,220)
-2115 -4,843** 1,681
(1,554) (2,236) (2,148)
9.443 9.443 9.443
0,134 ans 0,228

Notas: Cada columna presenta estimaciones por MCO del logaritmo del valor de los activos sobre el sexo, la condicion de viudedad y su interaccion.
Las variables dependientes son, respectivamente: activos reales totales (columna 1), riqueza de la vivienda (2), activos empresariales (3), activos
financieros (4) y riqueza en pensiones (5). La muestra incluye individuos de 50 afios o méas que actualmente son solteros —ya sea solteros de por vida o
viudos—. La categoria de referencia es hombres solteros. Todas las regresiones controlan por edad (y edad al cuadrado), nivel educativo, aversion al
riesgo, situacion laboral y efectos fijos del ano de encuesta. Errores estandar entre paréntesis.

*p<0,10; ** p <0,05; *** p<0,01.

El cuadro n.® 2 muestra regresiones lineales
del valor de los activos en logaritmo sobre género,
viudedad y su interaccion, controlando por edad,
educacion, aversion al riesgo, situacion laboral y
efectos fijos del ano de la muestra. La categoria de
referencia es el hombre soltero. Los patrones son
nitidos: respecto a hombres solteros, las mujeres
solteras poseen mas riqueza real y de vivienda
(0,41y 0,3 puntos logaritmicos) y més riqueza en
pensiones (0,4), pero menos riqueza empresarial
y financiera (-0,7 y -1,2). La viudedad se asocia a
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aumentos considerables en activos reales (1,06)
y vivienda (0,49) frente a los hombres solteros, com-
patibles con acumulacion durante el matrimonio. Sin
embargo, lainteraccion mujer x viudedad es negativa
(-0,41 en reales, -0,32 en vivienda), lo que implica
que las viudas no disfrutan la misma prima que los
viudos.

En activos empresariales aflora una brecha mar-
cada: las mujeres solteras poseen sustancialmente
menos (-0,71) y la viudedad afiade un descenso
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CUADRON.23
REGRESION DE LAS CATEGORIAS DE ACTIVOS SOBRE LA VIUDEDAD, EL SEXO Y LA RENTA

VARIABLE ACTIVOS REALES VIVIENDA ACTIVOS
(1) (2) FINANCIEROS
(4)
ot B,037*** 1,281** 2,040* 2,564** -1,880
ujer
J (1678) (0,500) (21 (1289) (1.350)
Viuda/ 0,392* 0,352*** -0,423*** -0,319 0,050
iuda/o
0,230 0,055 0,145 0,195 0190
- v -0,153 -0,268*** 0,717%** -0115 -0,168
ujer x viuda
’ 0,300 0,066 060 0,205 0217
. -0,671*** -0,099* -0,283** -0,270** 0,240*
Mujer x In(Renta)
0,163 0,051 0132 0,128 0142
In(Renta) 1,668*** 0,341%** 0,456%** 1,476*** 0,418***
n(Renta
0146 0,050 0123 0104 0123
Edad 0,296*** 0,058*** 0,046 0,231%** -0,031
a
0,084 0,018 0,044 0,064 0,060
Edad? -0,002*** -0,000*** -0,000 -0,001*** -0,000
a
0,001 0,000 0,000 0,000 0,000
o ) 0,042 0,376*** -0,010 0,437*** 0,479***
Educacion: media
0,203 0,046 0127 0132 017
. 0,572*** 0,667*** -0,416%** 0,862*** 1,068***
Educacion: alta
0183 0,041 onz 0172 0194
. . -0,714%** -0,229*** -0,439*** -0,679*** -0,795%**
Aversion al riesgo
0170 0,040 0150 0223 0227
S 0,370* 0,020 1,792*** 0,793*** 2110***
n activo
0,207 0,044 0,174 0163 0219
Constante -17,020%** B, 744%** -5, b9T*** -14,880*** -0,615
Observaciones 9.382 7.853 9.382 9.382 9.382
R-cuadrado 0,100 0,245 0145 0,216 0,247

Notas: Cada columna presenta estimaciones por MCO del logaritmo del valor de los activos en funcién del sexo, la condicion de viudedad, su
interacciony larenta actual. Las variables dependientes son, respectivamente: activos reales totales (columna 1), riqueza de la vivienda (2), activos
empresariales (3), activos financieros (4) y riqueza en pensiones (5). La especificacion incorpora el logaritmo de la renta actual (InRenta) y su
interaccion con el sexo (Mujer x InRenta) para captar los gradientes renta-riqueza especificos por género. La muestra incluye individuos de 50 afios
0 mas que actualmente son solteros —ya sea solteros de por vida o viudos—. La categoria de referencia es hombres solteros. Todas las regresiones
controlan por edad (y edad al cuadrado), nivel educativo, aversion al riesgo, situacion laboral y efectos fijos del afio de encuesta. Errores estandar
entre paréntesis. * p <0,10; **p <0,05; *** p<0,01.

(-0,25). Con todo, la interaccién mujer x viudedad
es positiva y significativa (0,64), sugiriendo que las
viudas incrementan el activo, posiblemente por
herencia o asuncién de control de negocios. Para
activos financieros y pensiones, la viudedad eleva
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la riqueza financiera (0,31) y de pensiones (0,27) en
hombres, mientras que las mujeres obtienen menos
(interacciones -0,37 y -0,25). Esto apunta a ventajas
masculinas en pensiones ocupacionales y control de

inversiones del hogar.
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CUADRON.% 4

DESCOMPOSICION OAXACA-BLINDER DE LAS DIFERENCIAS EN RIQUEZA ENTRE VIUDOS Y VIUDAS
(EN VALORES LOGARITMICOS)

PRINCIPALES DETERMINANTES
(EXPLICADA)

EXPLICADA
(DOTACIONES)

NO EXPLICADA
(COEF. +
INTERACCION)

CATEGORIA

BRECHA TOTAL
DE ACTIVOS

Activos reales 0,61 *** 0,61 *** -0,09(n.s.) Educacioén, edad, aversion al riesgo
Vivienda 0,20 *** 0,26 *** -0,06 * Educacion, aversion al riesgo
Activos empresariales 0,63 *** 0,28 *** 0,36 *** Edad, empleo, aversion al riesgo
Activos financieros 1,34 *** 0,90 *** 0,43 *** Educacion, aversion al riesgo, trabajo
Activas de pensiones 0,63 *** 0,62 *** 0,02(n.s.) Educacion, empleo, aversion al riesgo

Notas: Cada fila presenta la descomposicion Oaxaca-Blinder de la brecha media de riqueza (en valores logaritmicos) entre viudos y viudas para las
principales categorias de activos: activos reales totales, riqueza en vivienda, activos empresariales, activos financieros y riqueza en pensiones. La
brecha total se divide en dos componentes: un componente explicado (diferencias en caracteristicas observables como educacion, edad, situacion
laboraly aversion al riesgo) y un componente no explicado (diferencias en coeficientes e interacciones, que reflejan los retornos a las caracteristicas
y otros factores no observados). La columna “Principales determinantes” enumera las caracteristicas que mas contribuyen al componente explicado
en cada categoria de activos. n.s. = no significativo; * p <0,10; ** p <0,05; *** p <0,01.

A continuacion, incluimos la renta corriente
en logaritmos. Dado que todos tienen 50 anos o
mas, la renta resume salarios para unos y pensio-
nes y transferencias para otros; la interpretamos
como capacidad economica. Controlar por renta
permite distinguir si las brechas reflejan recursos
actuales o factores mas estructurales. Al incluirla
(cuadro n.? 3), las “primas” de los viudos se redu-
cen notablemente y casi desaparecen en activos
financieros. En las viudas, la interaccion género x
viudedad sigue siendo negativa y significativa en
vivienda (-0,27), indicando que, a igual renta, las
viudas poseen menos vivienda que los viudos. Las
interacciones género x In(renta) son negativas en
activos reales, de empresay financieros, revelando
una menor “tasa de conversion renta — riqueza”
de las mujeres; la excepcion son las pensiones,
consistentes con componentes redistributivos o de
supervivencia del sistema espanol.

En suma, controlar por renta explica parte, pero
no toda, de la brecha. La ventaja de los viudos res-
ponde en parte a mayores recursos en la vejez; aun
asi, persisten diferencias a igual renta. Para las
mujeres, la prima de la viudedad es modesta y con-
centrada en vivienda; una vez controlada la renta,
las viudas no poseen mas activos financieros ni em-
presariales que las solteras. El matrimonio facilita
alas mujeres acumular propiedad inmobiliaria, pero

@)

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.2 188, 2026. ISSN: 0210-9107.

no necesariamente mayor control independiente de
activos financieros.

IV. EXPLICANDO LAS BRECHAS DE RIQUEZA POR
GENERO EN VIUDEDAD: UNA DESCOMPOSICION
DE OAXACA-BLINDER

Las regresiones anteriores evidencian diferen-
cias sistematicas entre viudos y viudas, pero no
aclaran si se deben principalmente a diferencias en
caracteristicas (edad, educacién, empleo, aversidn
al riesgo) o a retornos distintos a esas caracteris-
ticas. Aplicamos una descomposicion de Oaxaca-
Blinder que separa la brecha media en log-riqueza
en: i) “dotaciones” (explicada); ii) “coeficientes” (no
explicada); y en laiii) “interaccion”.

El cuadro n.® 4 muestra que la mayor parte de las
diferencias se explica por observables, si bien la im-
portancia relativa varia por tipo de activo. En activos
reales, los viudos aventajan en 0,5 puntos logaritmicos;
casi todo se explica por dotaciones (0,61), sobre todo
educacion y aversion al riesgo. La brecha (0,2) en vi-
vienda se explica igualmente por dotaciones, con un
componente no explicado ligeramente negativo. En
activos empresariales, la ventaja (0,6) se reparte entre
dotaciones (0,28) e interacciones (0,31), sugiriendo que
también difieren los retornos. La brecha, en activos
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-
CUADRON.°5
IMPACTO DEL ACONTECIMIENTO DE VIUDEDAD SOBRE EL VALOR DE LOS ACTIVOS
VARIABLE ACTIVOS VIVIENDA ACTIVOS ACTIVOS ACTIVOS DE GASTO
REALES (2) EMPRESARIALES | FINANCIEROS | PENSIONES ((9)]
(1) (3) (4) (5)
L . 0,041 0,0m 0,958*** 0,211* 0,462** -0,142%**
Acontecimiento de viudedad (=1)
(0,087) (0,041) (0,270) (0,108) (0,217) (0,028)
Mui 0,088*** 0,087*** -0,072 0,058** 0,046 -0,034***
ujer
: (0,017) (0,0m) (0,054) (0,028) (0,035) (0,007)
o , -0,388***  -0137*** -1,538%** -0,897*** 1,252%** 107 **
Acontecimiento x mujer
(0,076) (0,047) (0,399 (0,123) (0,258) (0,031)
) 0,090 -0,215%** -0,606** -0,167 0,084 -0,108***
Después (=1)
(0,092) (0,060) (0,251) (0,151) (0,219) (0,038)
. . -0,247%* 0105 0,968*** -0,057 -0,193 -0,015
Después x mujer
(0,104) (0,087) (0,297) (0,171) (0,245) (0,043)
Edad 0,202*** 0,089*** -0,031 0,224%** 0,287*** 0,058***
a
(0,01) (0,007) (0,055) (0,018) (0,039) (0,004)
Edad? 0,007%** 0,000*** 0,000 0,007%** 0,0071*** 0.000***
a
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
. . 0,373*** 0,371%** Q172%** 0,716*** 0,683*** 0,186***
Educacion secundaria
(0,020) (0,013) (0,085) (0,033) (0,047) (0,008)
y L 0,863*** 0,737*** 0,688*** 1,614%** 1,053*** 0,480***
Educacion terciaria
(0,022) (0,014) (0,088) (0,036) (0,048) (0,009)
. . -0,513*** -0,280*** -0,376*** -1134%** -0,655*** -0,220***
Aversion al riesgo
(0,023) (0,015) (0,058) (0,039 (0,043) (0,010
. 0,130%*** 0,084*** 0,218*** 0,257*** 0,054** 0,054***
Salud (recodificada)
(0,009) (0,008) (0,038) (0,016) (0,024) (0,004)
5,309*** 8,723*** 1,60%** 0,868 -0,848 7,6652***
Constante
(0,366) (0,239) (1,710) (0,605) (1198) (0,155)
R-cuadrado 0,239 0,223 011 0,159 0133 0,227
Observaciones 22.001 17.599 4.083 23.278 7.675 23.786
Notas: Cada columna presenta una regresion del logaritmo del valor de los activos sobre los indicadores del acontecimiento de viudedad, utilizando
la componente longitudinal de la EFF. La variable Acontecimiento de viudedad (=1) toma el valor uno enla ola en la que se informa por primera vez el
fallecimiento del conyuge, capturando el efecto inmediato de la viudedad. La variable Después (=1) toma el valor uno en todas las olas posteriores,
reflejando los ajustes en el medio plazo. Ambas variables se interactian con una variable dicotémica de mujer para estimar las diferencias de género
en la respuesta patrimonial ante la viudedad. Los controles incluyen edad (y su cuadrado), nivel educativo, aversion al riesgo, estado de salud y
efectos fijos por ola de encuesta. Los errores estandar aparecen entre paréntesis. *p <0,10; **p < 0,05; ***p <0,01.

financieros es la mayor (1,3): 0,9 se explica por dotacio- Conjuntamente, la educacién, el empleo y las acti-
nes (educacién y riesgo), pero persiste un componente  tudes ante el riesgo explican gran parte de la brecha;
no explicado (0,4), compatible con ventajas masculinas  sin embargo, en activos financieros y empresariales
en intermediacion, acceso o gestion de carteras. En  subsisten componentes residuales, sugerentes de me-
pensiones, la ventaja (0,5) se explica casi por completo  canismos estructurales o institucionales que favorecen
por dotaciones. alos hombres incluso a igualdad de dotaciones.
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CUADRON.°6
IMPACTO DEL EVENTO DE VIUDEDAD EN LOS VALORES DE LOS ACTIVOS (CONTROLANDO LAS DIFERENCIAS EDUCATIVAS
DENTRO DEL HOGAR)
CABEZA DE FAMILIA CON CABEZA DE FAMILIA CON
MAYOR NIVEL EDUCATIVO MENOR NIVEL EDUCATIVO
VARIABLE @ 3)
0168 0,678*** -0,0245
Enelevento=1
(0,109) (0,229) (0,163)
. 0,0689*** 0134%** -0,0980***
Mujer
(0,0157) (0,0295) (0,0375)
) -0,277** -0,941%** 0,106
En el evento x mujer
(0122) (0,264) (0,183)
) 0,0825 -0147 0,0464
Después =1
(0,0862) (0,180) (0,229)
) ) -0,115 0,340 -0,283
Después x mujer
(0,100) (0,210) (0,257)
0,167*** 0,187*** 0,142***
Edad
(0,0109) (0,0206) (0,0271)
Edad? -0,00112*** -0,00130*** -0,00096***
a
(0,00008) (0,00016) (0,00021)
) . 0,373*** 0,275%** 0,305%**
Educacién secundaria
(0,0179) (0,0340) (0,0434)
y o 0,789*** 0,645%** 0,739***
Educacioén terciaria
(0,0234) (0,0419) (0,0534)
. . -0,419%** -0,426*** -0,232***
Aversion al riesgo
(0,0225) (0,0372) (0,0531)
0, 113*** 0,0757*** 0136%**
Salud (recode)
(0,00937) (0,0180) (0,0210)
6,599*** 5,967*** 6,976%**
Constante
(0,357) (0,672) (0,867)
R-cuadrado 0148 0147 0125
Observaciones 17.307 5.556 3.271

Notas: Cada columna informa una regresion del logaritmo del valor total de los activos reales sobre indicadores de viudedad y género, utilizando la
componente longitudinal de la EFF. La variable en el evento toma valor uno en la ola en la que se informa el fallecimiento del conyuge, capturando el
efectoinmediato de la viudedad, mientras que después toma valor uno en todas las olas posteriores, capturando los ajustes a medio plazo. Ambos
indicadores se interactuan con una variable indicadora de mujer para identificar las respuestas diferenciales de las mujeres respecto a los hombres.
Las columnas corresponden a diferentes muestras: la columna (1) incluye todos los hogares; la columna (2) restringe la muestra a las parejas en

las que la persona cabeza de familia tiene un nivel educativo superior al de su pareja; y la columna (3) a aquellas en las que la pareja tiene un nivel
educativo igual o superior al de la persona cabeza de familia. Todas las regresiones controlan por edad (y su cuadrado), nivel educativo, aversion al
riesgo, estado de salud y efectos fijos por ola de encuesta. Errores estandar entre paréntesis. * p <0,10; ** p < 0,05; *** p <0,01.
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V. :COMO EVOLUCIONAN LAS TRAYECTORIAS
DE RIQUEZA ANTES Y DESPUES
DEL FALLECIMIENTO DEL CONYUGE,
EN PARTICULAR PARA LAS MUJERES?

Pasamos ahora al panel de la EFF para seqguir a
los mismos hogares a través de la transicion a la
viudedad. Definimos un indicador “en el evento™
para el ano en que se reporta el fallecimiento y otro
“después” para los anos posteriores, ambos inte-
ractuados con un indicador de mujer. Los hombres
actuan como grupo de referencia.

El cuadro n.®5 muestra una heterogeneidad
sustancial. En activos reales, el efecto para hom-
bres en el evento es cercano a cero, pero la inte-
raccién femenina es grande y negativa (-0,39): los
activos reales de las mujeres caen en el ano del
fallecimiento, mientras que los de los hombres
permanecen estables. En vivienda se observa un
patron similar (-0,14), consistente con escrituras
mas frecuentemente a nombre del vardn. El gasto
cae mucho menos que los activos, sugiriendo man-
tenimiento de los niveles de vida a corto plazo aun
cuando disminuye la titularidad formal.

En activos empresariales, los hombres registran
fuertes aumentos en el evento (1,0), mientras que la
interaccion femenina es negativa (-1,5). Sin embargo,
el término “después x mujer” se vuelve positivo (1,0), lo
gue indica recuperacion parcial en anos posteriores
conforme se formaliza la titularidad. Respecto a los
activos financieros, los hombres experimentan un
aumento moderado (0,2) y las mujeres una caida mas
pronunciada (-0,9), en linea con menor alfabetizacion
financiera o menor familiaridad con la gestion de
inversiones. El patron es analogo en las pensiones:
positivo para hombres y fuertemente negativo para
mujeres, compatible con prestaciones de supervi-
vencia insuficientes para compensar.

El cuadro n.° 6 explora la heterogeneidad por
jerarquias educativas dentro de la pareja. Cuando
la persona cabeza de hogar es la de mayor educa-
cion, las pérdidas de las mujeres en el evento son
mayores (interaccion mas negativa), lo que sugiere
que el poder de negociacion y el control financiero
asociados a la educacion condicionan los resultados
tras la viudedad.
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En suma, la viudedad desencadena descensos in-
mediatos y notables en la titularidad de activos de las
mujeres —sobre todo en inmobiliarios, empresariales y
financieros—, mientras que las carteras de activos de
los hombres se preservan en gran medida. La evidencia
subraya canales tanto estructurales (titularidad legal)
como conductuales (alfabetizacion y especializacion
intrahogar) (Fonseca et al., 2012).

VI. CONCLUSIONES

Este trabajo examina como la viudedad afecta a
la riqueza de los hogares en Espana, con especial
atencion a las diferencias de género y a la dina-
mica intrahogar. Tres conclusiones principales
emergen: i) la viudedad no es neutra: mientras los
viudos tienden a mantener o ampliar activos reales,
de vivienda y empresariales, las viudas no materia-
lizan ganancias comparables, y sus trayectorias
divergen precisamente en el evento de la muerte
del conyuge; ii) las diferencias por categoria de ac-
tivo son informativas: vivienda y pensiones ofrecen
cierta proteccidn, pero el control femenino sobre
activos empresariales y financieros es fragil y iii) la
heterogeneidad dentro de las parejas importa: con
mayores asimetrias educativas a favor del cabeza
de hogar, las pérdidas femeninas son mas intensas.

Las descomposiciones permiten cuantificar que
parte de la brecha se debe a caracteristicas observa-
bles. En financieros y empresariales persisten com-
ponentes no explicados, coherentes con mecanismos
institucionales o de mercado que limitan el acceso o
los retornos de las mujeres. Las politicas centradas
solo en ingresos dificilmente cerraran estas brechas;
seran mas eficaces las que refuercen la alfabetizacién
financiera de las mujeres, promuevan la copropiedad
efectiva y transparente y mejoren la proteccion del
superviviente en pensiones y herencias.
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ANEXO
p

CUADRON.° A1

ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS PARA LA MUESTRA COMPLETA (TODOS LOS GRUPOS COMBINADOS)

Mujer — proporcidn 0,558
Viuda — proporcion 0,231
Renta — media 34.321
Renta — mediana 27500
Activos reales — media 613 440
Activos reales — mediana 195 982
Vivienda — media 198 690
Vivienda — mediana 120 202
Negocios — media 12 0116
Negocios — mediana 0,000
Activos financieros — media 352702
Activos financieros — mediana 17 441
Pensiones —media 8 939
Pensiones — mediana 0,000
Edad 50-60 — proporcion 0,474
Edad 60-70 — proporcion 0217
Edad 70-80 — proporcion 0,309
Edad 80+ — proporcion 0218
Educacion primaria — proporcion 0,418
Educacién secundaria — proporcion 0,244
Educacion terciaria — proporcion 0,276
Aversion al riesgo —proporcion 0,840
Trabaja — proporcion 0191
Observaciones 9.443

Notas: Las variables de riqueza muestran la media y la mediana. Las proporciones de grupo y las caracteristicas socioeconomicas se expresan como

medias muestrales.
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