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Resumen 

El presente artículo analiza la configuración de las subjetividades neoliberales en los 
hogares españoles durante el periodo 2017-2020. Este objetivo se conecta, por un lado, con el 
corpus teórico de la financiarización de la vida cotidiana (Martin, 2002) y, por otro lado, con 
el impacto de la COVID-19 sobre las nuevas formas de autogestión neoliberales. A través de la 
operacionalización del concepto de subjetividad neoliberal, se analiza su dimensión objetiva 
con los datos procedentes de la Encuesta Financiera de las Familias (EFF). Los hallazgos des-
velan que el paradigma de la subjetivación neoliberal, tras la irrupción de la COVID-19, no se 
vincula con la emergencia de una nueva forma de autogestión de los riesgos vitales y econó-
micos mediante la creación de una cartera de activos. Los hogares empujan las fronteras de la 
subjetividad neoliberal teórica, invirtiendo principalmente en vivienda y alejándose de las 
inversiones arriesgadas. 
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Abstract 

This article addresses the constitution of neoliberal subjectivities in Spanish households 
over the period of 2017-2020. This objective is related, on the one hand, to the theoretical 
corpus of the financialisation of everyday life (Martin, 2002) and, on the other hand, to the 
impact of COVID-19 on new forms of neoliberal self-management. Through the operationali-
sation of the concept of neoliberal subjectivity, its objective dimension is analysed using the 
database from the Survey of Household Finances (EFF). The findings reveal that the para-
digm of neoliberal subjectivation, after the irruption of the COVID-19, is not linked to the 
emergence of a new form of self-management through the creation of a portfolio of assets. 
Households stretch the boundaries of theoretical neoliberal subjectivity, investing mainly 
property or seeking solace in their savings. 

Key Words: neoliberal subjectivity, neoliberalism, financialisation of everyday life. 

INTRODUCCIÓN 

En las últimas décadas, como parte del giro neoliberal, los antiguos dere-
chos sociales se reemplazan gradualmente por arreglos que transfieren las ga-
rantías de bienestar desde los Estados a los mercados financieros (Langley, 
2007). A partir de los años ochenta, principalmente en el Reino Unido y en 
EE. UU., las personas se ven empujadas a establecer mecanismos de autopro-
tección mediante la creación de un stock de activos (Arthur, 2012; Langley, 
2007; Mulcahy, 2017). Fuera de las fronteras del modelo liberal, el énfasis en los 
valores de la conducta individual también se conduce por la erosión de las 
estructuras colectivas. En concreto, en España, la protección a la ciudadanía y 
los servicios públicos de diversa índole se debilitan paulatinamente en un es-
cenario de acuciante inestabilidad social.  

Teniendo en cuenta este marco cultural, político y económico, el presente 
artículo analiza la configuración de las subjetividades neoliberales en los hoga-
res españoles durante el periodo 2017-2020, encuadrando su emergencia en la 
financiarización de la vida cotidiana (Martin, 2002) y resaltando el impacto de 
la COVID-19 sobre las nuevas formas de autogestión neoliberales. Con este fin, 
se analiza la dimensión objetiva del fenómeno con los datos procedentes de la 
Encuesta Financiera de las Familias (EFF) del Banco de España (BE). Este ar-
tículo ofrece un corpus teórico-práctico para la conceptualización y la opera-
cionalización de la subjetivación neoliberal. El término se concibe aquí como 
un proceso de individualización de los riesgos; proceso definido como el desa-
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rrollo de un comportamiento socioeconómico orientado a la gestión indivi-
dual de los riesgos financieros y las necesidades vitales.  

Las interpretaciones sociológicas del neoliberalismo exploran los proble-
mas que van más allá de los derivados de las reglas del mercado (Wacquant, 
2010). Dichas interpretaciones articulan el neoliberalismo como una razón 
normativa (Dardot y Laval, 2015) que extiende la lógica del mercado a múlti-
ples áreas, como la salud, la vivienda, la educación y la vejez. Esto se produce a 
través de su progresiva privatización y estableciendo políticas que reconfigu-
ran a los individuos como empresarios que prevén y gestionan sus ciclos de 
vida (Brown, 2015a, 2015b, 2016; Laval y Dardot, 2018). 

El examen del neoliberalismo se sustenta en el concepto foucaultiano de la 
gubernamentalidad neoliberal. La noción de la gubernamentalidad (Foucault, 
1991) ha sido particularmente relevante en los estudios sobre cómo los Estados 
regulan el comportamiento de las personas por medio de los discursos de la 
responsabilidad individual y la autosuficiencia (Barnett, 2001; Hillig, 2019; 
Langley, 2007; Langley y Leaver, 2012). La racionalidad neoliberal promueve un 
«gobierno de sí» empresarial, una subjetividad específica que permea todos los 
espacios y las relaciones sociales (Foucault, 2008).  

La literatura sobre las subjetividades neoliberales ha registrado aportacio-
nes significativas en los últimos años. En la investigación internacional se des-
tacan algunas muy notables. En especial, los trabajos de Di Feliciantonio 
(2016), Gonzalez (2015), Hillig (2019), Lai (2017) y Montgomerie y Tepe-
Belfrage (2019) han examinado la forma en que las personas rechazan o adop-
tan las subjetividades neoliberales desde una óptica cualitativa. Por otra parte, 
los artículos de Pellandini-Simányi y Banai (2020) y Fligstein y Goldstein 
(2015) son los únicos que han tratado una temática similar utilizando fuentes 
de datos secundarios. En la escena nacional, sobresalen el trabajo de Alonso y 
Fernández (2020) y dos monográficos que avivan la discusión sobre la configu-
ración de las subjetividades emprendedoras (Fernández y Medina-Vicent, 
2017; Serrano y Fernández, 2018).  

Con todo, la revisión de las publicaciones hace patente la necesidad de in-
crementar la producción científica en este campo de estudios y respalda la 
contribución teórica y empírica que realiza el presente artículo. En primer 
lugar, esta investigación analiza por primera vez en España la constitución de 
las subjetividades neoliberales en el contexto de la financiarización de la vida 
cotidiana. En segundo lugar, propone, de forma novedosa en la literatura, una 
definición operativa e instrumental del proceso de subjetivación neoliberal en 
los hogares financiarizados. Por último, alimenta los debates académicos que 
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crecen con intensidad tras el brote pandémico, abriendo nuevas agendas de 
investigación nacional.  

El artículo se organiza como sigue. La primera sección desarrolla los con-
ceptos teóricos que vehiculan la investigación. La segunda sección presenta el 
diseño del modelo de análisis y la operacionalización de la subjetividad neoli-
beral. El tercer apartado recoge los resultados del análisis de los datos cuanti-
tativos. Finalmente, el cuarto apartado sintetiza las conclusiones de la 
investigación. 

1. LA SUBJETIVIDAD NEOLIBERAL EN EL CONTEXTO DE LA 
FINANCIARIZACIÓN DE LA VIDA COTIDIANA  

Esta sección contribuye a la comprensión del nexo entre el neoliberalismo 
y la financiarización en relación con la producción de subjetividades. Los as-
pectos apremiantes para esta discusión teórica pivotan sobre: a) el análisis de 
la convergencia entre el neoliberalismo y la financiarización; y b) la interac-
ción entre la subjetividad neoliberal y los mecanismos de financiarización de 
la vida cotidiana. De acuerdo con los aspectos mencionados, los siguientes 
apartados examinarán cómo la racionalidad neoliberal y la lógica financiera 
interactúan para producir una subjetividad específica: la subjetividad neolibe-
ral financiarizada. 

1.1 Neoliberalismo y vidas cotidianas financiarizadas 

La revisión de la literatura constata la exploración de las interrelaciones 
entre la financiarización y el neoliberalismo, así como las formas en que ambos 
fenómenos configuran el mundo social, económico y político (Brown, 2015a; 
Dardot y Laval, 2015; Duménil y Levi, 2014; Kotz, 2010). Si bien se registra un 
consenso teórico en torno a que el neoliberalismo y la financiarización deben 
ser analizados como términos interconectados, la naturaleza precisa de su 
relación es un asunto no resuelto en los debates académicos (Bowsher, 2019). 
Este artículo asume la conexión entre neoliberalismo y financiarización, par-
tiendo de la premisa de que la financiarización ha transformado la denomina-
da subjetividad neoliberal de tradición foucaultiana.  

La primera noción que estructura la discusión teórica es el neoliberalismo. 
Desde el punto de vista teórico, se trata de un término ampliamente utilizado, 
pero su significado varía según la perspectiva adoptada (Boas y Gans-Morse, 
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2009). El neoliberalismo ha sido abordado a partir de múltiples posiciones: 
comenzando por el enfoque de la economía y la teoría política (Duménil y 
Lévy, 2014; Harvey, 2007; Peck, 2010), pasando por su estudio como doctrina 
ideológica (Blyth, 2013; Brown, 2016; Dardot y Laval, 2015), hasta su compren-
sión como movimiento intelectual específico (Burgin, 2012; Dean, 2014; Mi-
rowski, 2009). 

El neoliberalismo reviste ideología, un ensamble de políticas económicas y 
un proceso de resignificación de las relaciones entre la economía y la interven-
ción estatal (Brown, 2015a, 2015b, 2016). Pero, además, el neoliberalismo es 
entendido como una razón normativa que se expande en cada dominio de la 
actividad humana, diseminando los valores del mercado y de la competencia 
en el tejido social. De esta forma, construye una subjetividad específica encar-
nada en el denominado sujeto-empresa (Foucault, 2009). El sujeto gobernable 
moderno (Rose, 1999) se ve sometido a la misma dinámica de la producción 
capitalista neoliberal: incrementar de forma ilimitada los rendimientos en el 
marco de la competencia (Read, 2009).  

El segundo concepto axial de la discusión teórica es la designada financia-
rización de la vida cotidiana. Esta forma parte del conjunto de investigaciones 
derivado de la metateoría de la financiarización, un fenómeno asistemático 
vinculado con el creciente impacto de los actores, mercados y valores financie-
ros en la vida económica y social (Dore, 2008). La financiarización de la vida 
cotidiana opera dentro de los sectores no financieros de la economía real, in-
terconectando las redes financieras con los hogares (Langley, 2007) a través de 
los productos financieros comercializados en masa. Comprender la financiari-
zación de la vida cotidiana conlleva mucho más que rastrear los patrones de 
comportamiento financiero de los individuos; implica analizar cómo las lógi-
cas neoliberales y financieras se entrelazan a las subjetividades existentes en las 
economías morales de los hogares. 

En su significación más básica, la financiarización de la vida cotidiana se 
refiere a cómo la lógica financiera se domestica (Pellandini-Simányi, Hammer 
y Vargha, 2015), reinterpreta e incrusta (Chiapello, 2015) en las decisiones eco-
nómicas y no económicas de los hogares. En particular, esta vertiente de la 
financiarización dirige su atención hacia las distintas formas en que las finan-
zas se integran en la cotidianidad (Chiapello, 2015; Martin, 2002). En el presen-
te escenario de análisis teórico, la financiarización de la vida cotidiana se 
registra como un proceso específico de subjetivación que facilita y legitima las 
nuevas formas de autogestión neoliberales (Hall, 2013; Lai, 2018; Shamir, 2008). 
Dicho proceso se sitúa en un contexto de contracción del gasto público y de 
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crisis económica y política, situación que da lugar a un trasvase de la respon-
sabilidad social desde los Estados a los propios individuos (Hacker, 2004; Jo-
seph, 2014).  

Como corolario de lo expuesto más arriba, cabe preguntarse finalmente: 
¿cuál es el vínculo entre el neoliberalismo y la financiarización? En su plano 
teórico, la financiarización de la vida cotidiana se encuentra mayormente in-
fluenciada por el enfoque foucaultiano de la gubernamentalidad neoliberal 
(Foucault, 2009). «La gubernamentalidad representa un distanciamiento del 
poder de ordenar y castigar que se dirige a sujetos particulares y hacia el poder 
de conducir y obligar a las poblaciones a distancia» (Brown, 2015a: 117). La 
gubernamentalidad neoliberal, por medio del espacio de libertad, apunta a 
la consecución del autogobierno de los individuos, produciendo un tipo espe-
cífico de relación consigo mismos (Rose, 1999). Siguiendo esta perspectiva, el 
neoliberalismo imagina a un sujeto-empresa forzado a superar sus rendimien-
tos, adaptarse a los flujos de su capital humano (Foucault, 2009) y conducirse a 
sí mismo como un proyecto gerencial (Brown, 2015a). Aunque la mayoría de 
las investigaciones se fundamenten en este sujeto neoliberal perfilado por 
Foucault, la noción ha sido reconceptualizada en la figura de un sujeto neoli-
beral financiarizado que se atraviesa por el endeudamiento y la inversión 
(Adkins, 2017; Brown, 2015a; Feher, 2009; Pitcher, 2016; Lazzarato, 2013; van 
Doorn, 2014). 

1.2 Hacia una nueva subjetividad neoliberal financiarizada 

En las sociedades neoliberales financiarizadas, los riesgos a los que se en-
frentan los hogares están experimentando un proceso gradual de individuali-
zación. En un ambiente regido por el declive de la provisión de bienestar 
estatal en lo que respecta a la salud, la educación, la vejez, la vivienda, los cui-
dados y el empleo, se anima a los individuos a participar en los mercados fi-
nancieros en busca de seguridad (Lazzarato, 2013, 2015). Ante la reducción de 
la cobertura socializada de los gastos en materia de bienestar, los riesgos que 
entrañan los ciclos de vida de las personas se convierten paulatinamente en 
atribuciones individuales (Dardot y Laval, 2015). Sin embargo, hay que subra-
yar que el proceso de individualización de los riesgos es heterogéneo y varía en 
su intersección con las múltiples tradiciones culturales, económicas y políticas 
existentes. 

Las contribuciones teóricas al estudio de las maneras en que la financiari-
zación transforma la subjetividad neoliberal son diversas (Agunsoye, 2021; 



 
 
 
NAZARET ABALDE. Subjetividad neoliberal y financiarización en los hogares españoles. 7 

Feher, 2009; Langley, 2007; Lazzarato, 2013, 2015). Normalmente, la literatura 
se fundamenta en el concepto del sujeto-empresa perfilado por Foucault 
(2009), pero la teoría reciente ha reconceptualizado la subjetividad neoliberal 
en función del endeudamiento (Lazzarato, 2013, 2015; Pitcher, 2016) y la inver-
sión (Feher, 2009). La financiarización y el neoliberalismo confluyen hasta el 
punto de que la comprensión de Foucault (2009) del sujeto neoliberal debe 
trasladarse al presente (Bowsher, 2019). A pesar de que Foucault no anticipase 
la financiarización de la economía global, las últimas décadas atestiguan el 
impulso del sujeto convertido en capital humano como estrategia central de 
las políticas preconizadas por las Administraciones (Adamson, 2009). Por lo 
tanto, la conceptualización de las subjetividades neoliberales foucaultianas 
continúa siendo legible en la actualidad y fundamental para las investigaciones 
sobre la financiarización de la vida cotidiana. 

Este artículo aboga por la idea de que el neoliberalismo, imbuido de las 
lógicas de la financiarización, produce una nueva figura de sujeto-empresa 
cincelada por el endeudamiento y la inversión. La sociedad neoliberal finan-
ciarizada se encuentra sujeta a las experiencias del endeudamiento y la inver-
sión (Feher, 2009; Graeber, 2012; Lazzarato, 2013, 2015) en los campos de la 
vivienda, la salud, la educación, la vejez, los cuidados y el consumo. Pero 
la deuda y la inversión no solo se entretejen a las demandas del día a día, sino 
que se convierten en un atributo característico de la existencia contemporánea 
(Adkins, 2017).  

La subjetividad neoliberal financiarizada puede ser definida como la cons-
titución de individuos autosuficientes que internalizan una actitud empresa-
rial hacia el riesgo. Esta actitud concibe los mercados financieros como la vía 
más eficiente para administrar el dinero del hogar, gestionar los riesgos conna-
turales a los ciclos de vida y evaluar el éxito personal (Langley, 2008; Mulcahy, 
2017). Conviene señalar que el presente artículo se refiere a los sujetos neolibe-
rales como financiarizados ideales en el sentido weberiano de tipo ideal. La 
subjetividad neoliberal financiarizada ideal se erige como un instrumento con-
ceptual que permite captar y aprehender los rasgos esenciales de este fenó-
meno social (Weber, 2014). Dicho esto, las subjetividades neoliberales ideales 
se manifiestan en las siguientes actitudes: a) disposición a asumir riesgos fi-
nancieros y a solicitar créditos para inversiones (Aalbers, 2008; Davis y Kim, 
2015; Langley, 2007; Mulcahy, 2017); b) búsqueda constante de oportunidades 
de inversión (Martin, 2002); c) gestión individual de los riesgos y del bienestar 
financiero (Langley, 2008; Watson, 2009); d) cálculos financieros racionales 
tanto en las decisiones económicas como en las no económicas (Aalbers, 2008; 
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Martin, 2002); e) ejercicio de la autodisciplina y la autorresponsabilidad (Aal-
bers, 2008; Lazzarato, 2013) y f) moralidad permisiva hacia el endeudamiento 
(Allon, 2010; Martin, 2002). 

En suma, esta discusión teórica ha navegado por los límites epistemológi-
cos de las subjetividades para permitir una extensión de los argumentos cir-
cunscritos en la teoría sobre la financiarización y el neoliberalismo. La nueva 
subjetividad neoliberal financiarizada, a través de la lupa de la deuda y la in-
versión, no solo se adscribe a las acciones económicas individuales. El nuevo 
ciclo hegemónico financiero y neoliberal reformula todos los elementos del 
universo social, incluyendo a los propios seres humanos, en términos de inver-
sión y de apreciación de capital. Las repercusiones de este proceso sobre la 
vida cotidiana serán indagadas a continuación, pero no sin antes remarcar que 
esta investigación analiza el componente objetivo del fenómeno planteado. Así 
pues, las próximas secciones se encaminan a la identificación de las propieda-
des materiales de la subjetividad neoliberal y a la propuesta de una definición 
operativa del término. 

2. ESTRATEGIA METODOLÓGICA Y MODELO DE ANÁLISIS 

Los apartados sucesivos examinan la vertiente objetiva del proceso de sub-
jetivación neoliberal financiarizada en España a partir de los datos proporcio-
nados por la EFF (Banco de España, 2017, 2020). Con este fin, se formula un 
modelo de análisis que incluye la delimitación de la problemática específica, 
las preguntas de investigación y la operativización del concepto teórico nu-
clear. 

2.1 La delimitación espacial y temporal: el ecosistema del bienestar español 

Este apartado tiene como objetivo definir las coordenadas espaciales y 
temporales en las que se desarrolla el proceso de subjetivación neoliberal fi-
nanciarizada. En estas coordenadas, el primer actor que entra en escena es el 
Estado. ¿Cuál es su papel en la promoción de las subjetividades neoliberales 
financiarizadas?  

En primer lugar, la literatura lo sitúa en el escenario del capitalismo neo-
liberal, con el énfasis en la eficiencia del mercado y los recortes presupuesta-
rios que justifican la delegación de las responsabilidades sociales en los 
individuos (Cutler y Waine, 2001). En segundo lugar, el papel del Estado tam-
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bién debe ser situado en el escenario de la lucha contra la COVID-19. La irrup-
ción del virus ha evidenciado tanto las insuficiencias en la capacidad de ges-
tión pública como el debilitamiento progresivo de los pilares del bienestar en 
España. El impacto real de la actuación gubernamental todavía debe ser anali-
zado a medio y largo plazo, pero no hay duda de que seguirá la estela de las 
secuelas de la Gran Recesión y las políticas de austeridad (Barbeito Iglesias e 
Iglesias Alonso, 2020). 

Antes de la crisis de la COVID-19, las Administraciones se veían presiona-
das para reducir el gasto público y reconducir el suministro de bienestar hacia 
fuentes privadas (Lapavitsas, 2009). Algunas investigaciones han demostrado el 
papel activo del Estado en la financiarización de la economía (Davies y Walsh, 
2017) y han llamado la atención sobre la metamorfosis del propio Estado (Lag-
na, 2016). Pero, sobre todo, han destacado el rol que desempeñan las políticas 
neoliberales y las finanzas en la mercantilización de los diferentes sectores del 
Estado de bienestar, como los relacionados con las pensiones, la educación o la 
atención médica (Pollock, 2004). 

El presente artículo dispone el proceso de subjetivación neoliberal finan-
ciarizada en el ecosistema del bienestar español. El régimen de bienestar en 
España se tipifica en la categoría de «Mediterráneo» (Esping-Andersen, 2015), 
caracterizado por una baja provisión pública, servicios sociales desmercantili-
zados, una intervención estatal fragmentada y la valiosa labor desempeñada 
por las familias —principalmente por las mujeres— en los cuidados. Aunque 
este sistema haga frente a importantes déficits de gasto social, la figura del 
Estado como proveedor de bienestar prevalece por encima de los mercados 
financieros. Alejado del paradigma teórico del bienestar en el Reino Unido y 
los EE. UU., el sistema de protección español adopta nuevas formas de finan-
ciarización. La financiarización del régimen mediterráneo español es el pro-
ducto de la conexión de dos factores: 1) los arreglos institucionales arraigados, 
y 2) las estrategias neoliberales desplegadas para enfrentar los planes de auste-
ridad impuestos tras la crisis financiera del 2007-2008. 

Con relación al primer factor, la financiarización del bienestar en España 
se representa, en esencia, con la vivienda. En vísperas de la crisis financiera, el 
87 % de los hogares españoles era propietario (Palomera, 2014). Los estándares 
crediticios aseguraron que un número cada vez mayor de individuos accediese 
a la compra de una casa. Así, en el 2009, España era el país con la mayor ratio 
de deuda hipotecaria de los hogares sobre la renta disponible en occidente 
(García-Lamarca y Kaika, 2016). Con respecto al segundo factor, los planes de 
austeridad invocaron alteraciones sustanciales ligadas a los recortes generales 
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en gasto público. En efecto, el gasto en protección social decreció en casi dos 
puntos porcentuales entre el 2015 y el 2019, situándose, aproximadamente, 
cuatro puntos por debajo de la media europea.2 

Los pilares de protección social en España parecen estar sufriendo una 
«deriva política» o transformación gradual (Streeck y Thelen, 2005). Formal-
mente, no se han promovido reformas que desmantelen el universalismo, pero 
sí ha habido severos recortes en el gasto público y un auge de la colaboración 
público-privada que podrían llegar a minar su carácter universal e impulsar 
nuevas formas de autogestión. Según datos de la patronal del sector, más de 11 
millones de ciudadanas y ciudadanos tienen un seguro de salud personal en 
España (UNESPA, 2020). De hecho, en el 2020, este número creció en casi un 5 %. 
En el mismo año, el informe estadístico de instrumentos de previsión social 
complementaria (DGSFP, 2020) constata que los planes de pensiones individua-
les disminuyeron en un 1,1 %. Esta evolución debe ser analizada en el marco de 
la incerteza y la inestabilidad política y económica propiciado por la COVID-19, 
por lo que ninguna conclusión puede ser aventurada. 

2.2 Las preguntas de investigación  

El análisis de las subjetividades neoliberales financiarizadas no puede so-
meterse a un esquema de bipartición neoliberal / no neoliberal. En el intersti-
cio de este binomio, la variedad de combinaciones se torna múltiple en la 
medida en que emerge de raigambres culturales, sociales y económicos diver-
sos. Algunos autores y algunas autoras sostienen que las personas asumen, re-
negocian o rechazan estas subjetividades neoliberales financiarizadas 
(Coppock, 2013; Hillig, 2019; Pellandini-Simányi, Hammer y Vargha, 2015).  

En términos globales, las formulaciones teóricas para referirse a estos dis-
tintos grados de internalización son las siguientes. En la formulación de Lai 
(2017) existe una amplia gama de posibilidades para las subjetividades en lugar 
de la dualidad de posiciones sujeto neoliberal / sujeto no neoliberal. En la con-
cepción de Pellandini-Simányi, Hammer y Vargha (2015), los hogares se finan-
ciarizan a través de la adquisición y el uso de productos financieros, pero sin 
arrogarse los rasgos distintivos de la subjetividad neoliberal ideal. En una posi-
ción intermedia, Samec (2018) sugiere que las personas se apropian de algunos 

                                                      
2  Fuente: Eurostat https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/e7f6da55-4a4e-411f-b554-

3287e3ad87bb?lang=en 

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/e7f6da55-4a4e-411f-b554-3287e3ad87bb?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/e7f6da55-4a4e-411f-b554-3287e3ad87bb?lang=en
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elementos específicos al tiempo que renuncian a otros, convirtiéndose en suje-
tos semifinanciarizados. 

Las consideraciones teóricas anteriores plantean un conjunto de pregun-
tas cruciales. En primer lugar, ¿cuál es la experiencia más difundida de la sub-
jetivación neoliberal financiarizada en el comportamiento de los hogares 
españoles? En segundo lugar, si la subjetividad neoliberal financiarizada ideal 
se acepta solo parcialmente, ¿qué aspectos se asumen y cuáles se rechazan? 
Finalmente, y en estrecha conexión con la emergencia de nuevas formas de 
autogestión generadas por el brote de la COVID-19, ¿se registran cambios en el 
comportamiento de los hogares en relación con la asunción de las subjetivida-
des neoliberales en el período prepandémico y pospandémico? 

2.3 La operacionalización del proceso de subjetivación neoliberal: la defini-
ción instrumental y los datos empíricos  

Este artículo estudia la expresión material, observable y cuantificable de 
las subjetividades neoliberales financiarizadas. El componente objetivo con-
densa el comportamiento financiarizado de los hogares. Este comportamiento 
se expresa mediante la adquisición de productos financieros que o bien entra-
ñan riesgo o bien implican la gestión activa del riesgo (Lazarus y Luzzi, 2015). 
La operacionalización del concepto de subjetividad neoliberal financiarizada 
se realiza en dos fases. En la primera fase se exploran los productos financieros 
referenciados en la literatura. En la segunda fase, estos se enlazan a las catego-
rías de productos empleadas en la EFF (Banco de España, 2017, 2020) y se selec-
cionan las variables adecuadas para el análisis.  

Primera fase. Con el fin de capturar el fenómeno de la subjetivación neo-
liberal, las investigaciones han analizado el comportamiento de los hogares a 
partir de los siguientes productos financieros: a) productos de inversión que 
pueden ser adquiridos por cualquier persona, como las acciones, los fondos 
mutuos o los planes de pensiones (Fligstein y Goldstein, 2015; Langley, 2004); 
b) inversiones en bienes raíces (Aalbers, 2017); c) productos de financiación, 
como las tarjetas de crédito, los préstamos personales, las líneas de crédito o 
las hipotecas (Gonzalez, 2015; Martin, 2002); y, por último, d) pólizas de segu-
ros, como las de salud, vida o propiedad (Lehtonen, 2017). 

La revisión bibliográfica muestra que, a menudo, el comportamiento fi-
nanciarizado de los hogares se identifica con amplias categorías de productos 
que comparten la característica de ser arriesgados. Un producto de riesgo en 
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finanzas se define, de forma estándar, como un activo que proporciona un 
flujo de caja nominal incierto (Schooley y Worden, 1996). Sin embargo, más 
allá de las acciones, los fondos de inversión o las hipotecas, en esta investiga-
ción también se incluye un grupo de productos financieros relacionado con el 
proceso de individualización de los riesgos: hablamos de pólizas de salud, pla-
nes de pensiones privados o seguros de vida. 

Segunda fase. Tras identificar los productos financieros referenciados en 
la literatura, estos se anexionan a los indicadores empíricos proporcionados 
por la EFF (Banco de España, 2017, 2020). Se escogen las dos últimas oleadas de la 
encuesta para estudiar el impacto de la pandemia sobre los comportamientos 
derivados de la adopción de las subjetividades neoliberales. Si bien los micro-
datos de la base de datos del 2017 están disponibles, la última edición del 2020 
solo permite el acceso a las principales variables.3 Este hecho restringe el análi-
sis a un estudio exploratorio y descriptivo. Aun así, el cariz longitudinal de los 
datos facilita el examen de la evolución del comportamiento financiero de 
los hogares en el espacio de tiempo prepandémico y pospandémico. Las varia-
bles escogidas se agrupan en dos temáticas: productos de inversión (activos 
reales y activos financieros) y productos de deuda. El siguiente apartado pre-
senta los resultados y una descripción detallada de las variables empleadas. 

3. RESULTADOS 

En sintonía con la literatura de las subjetividades neoliberales y la finan-
ciarización de la vida cotidiana, a continuación se examina el comportamiento 
financiero de los hogares a partir de las variables de la EFF (Banco de España, 
2017, 2020). El arraigo de la subjetividad neoliberal financiarizada en los hoga-
res españoles es evaluado sobre la base de la tenencia de activos financieros y 
activos reales y la deuda acumulada durante el periodo 2017-2020. En la litera-
tura académica se formula la tesis de que, debido al desmantelamiento progre-
sivo de la asistencia social estatal, los ciudadanos y las ciudadanas se 
convierten en sujetos inversores que construyen una cartera de activos para 
administrar y cubrir sus necesidades vitales y monetarias (Langley, 2008). Bajo 

                                                      
3  Las muestras efectivas de la EFF del 2017 y del 2020 son de 6413 y 6313 hogares, respectivamente. Tenien-

do en cuenta la estructura del cuestionario de la EFF y el propósito del artículo, se toman dos unidades de 
análisis como referencia: a) el hogar en su conjunto con relación al comportamiento financiero (uso de 
servicios financieros, productos de inversión y productos de deuda), y b) el individuo titular del hogar con 
respecto a las variables sociodemográficas. 
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esta interpretación, los inversores cotidianos, guiados por la racionalidad neo-
liberal, planificarían el uso del dinero y acumularían activos para gestionar los 
riesgos que comportan sus ciclos de vida.  

Los hogares encuestados se aproximan a una concepción del sujeto de 
riesgo (Dardot y Laval, 2015) readaptada por medio de la gestión del dinero 
doméstico, los instrumentos de deuda y los activos reales. De manera global, la 
inversión en bienes inmuebles residenciales (73,9 %) y las cuentas de ahorro 
tradicionales (95,6 %) se instituyen como los estandartes de protección frente a 
los riesgos (véase la tabla 1). La vivienda es el principal activo de las unidades 
de información encuestadas, si bien su tenencia crece con la edad y el nivel de 
renta (véase el anexo A). Entre el 2017 y el 2020, el porcentaje de hogares pro-
pietarios de vivienda desciende de forma generalizada, pero de manera más 
acusada entre los sectores más jóvenes. Además, a medida que aumenta la ri-
queza neta, su valor sobre el total de los activos no financieros pierde peso en 
beneficio de otras propiedades.  

 
 

Tabla 1 
Porcentaje de hogares que poseen activos financieros y no financieros y distribución de su 

valor 

 
Tenencia 
de activos 

Distribución 
del valor 

 2017 2020 2017 2020 

Activos reales % % % % 

Vivienda principal 75,9 73,9 54,4 52,9 
Otras propiedades inmobiliarias 45 45,3 35,1 35,1 

Negocios por trabajo por cuenta propia 11,4 10,9 9,4 10,5 
Joyas, obras de arte, antigüedades 22,2 23,4 1,1 1,4 

   100 100 

Activos financieros % % % % 

Cuentas y depósitos para pagos 94 95,6 24,4 35 
Cuentas no utilizables para pagos y cuentas vivienda 15,6 12,7 9,3 6,9 

Acciones cotizadas 11,6 12,4 13,3 10,3 
Fondos de inversión 7 8,5 9,6 12 
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Valores de renta fija 0,4 0,5 0,3 0,3 
Planes de pensiones y seguros de vida o inversión 26,8 28,6 16,3 14,2 

Acciones no cotizadas y participaciones 2,6 2,6 13,7 10,3 
Otros activos financieros 15,7 13,7 13 11,1 

   100 100 

Fuente: elaboración propia a partir de la EFF (Banco de España, 2017, 2020) 
 
 
A finales del 2020, un 96,6 % de los hogares posee alguna clase de activo 

financiero, porcentaje ligeramente superior al registrado en el 2017 (95,6 %). 
Ahora bien, si se extrae el valor de las cuentas bancarias y los depósitos para 
realizar pagos, la cifra decae considerablemente en ambos años. Aquellos ho-
gares ubicados en los quintiles superiores de la renta y en el tramo de edad de 
65 a 74 años son los más propensos a realizar inversiones arriesgadas (véase el 
anexo B). Desde el 2017, aumenta sutilmente la proporción de hogares con 
fondos de inversiones o acciones cotizadas. No obstante, el valor de los fondos 
de inversión sobre el total de los activos financieros sube en detrimento del 
valor de las acciones cotizadas (12 % frente al 10,3 % en el 2020).  

En cuanto a la participación en sociedades, las acciones no cotizadas en 
bolsa y los valores de renta fija, la tendencia se mantiene estable, pero su pose-
sión se concentra en los deciles superiores de la renta. Por otra parte, la pro-
porción de hogares suscritos a planes de pensiones o seguros de vida crece en 
casi dos puntos porcentuales. Con todo, este crecimiento se advierte princi-
palmente en los hogares cuyo titular tiene más de 55 años, trabaja por cuenta 
propia y cuyo nivel de riqueza neta se encuentra en el quintil superior de la 
renta (véase el anexo B).  

La tabla 2 muestra la proporción de deuda pendiente de los hogares en-
cuestados. La deuda, como mecanismo gubernamental neoliberal (Foucault, 
2009), establece una relación de poder asimétrica (Graeber, 2012) que envuelve 
una forma específica de subjetivación de la conducta (Lazzarato, 2015). En esta 
subjetividad neoliberal específica se inscribe el concepto de responsabilidad, 
vinculando el futuro al presente. «La cuestión del tiempo y la duración es el 
meollo de la deuda […] La deuda tiende un puente entre el presente y el futuro: 
anticipa y ejerce un derecho de retracto sobre el porvenir» (Lazzarato, 2013: 
69). Los dogmas neoliberales de la autorrealización, el emprendimiento, la 
libertad y la autonomía se emplazan en un contexto que no cumple su prome-
sa. En la economía neoliberal de la deuda y la financiarización, el capital hu-
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mano foucaultiano (Foucault, 2009) se convierte en un homo endeudado (Lazza-
rato, 2013), un emprendedor de sí mismo con pocas perspectivas de recompen-
sa.  

El peso relativo de la deuda de los hogares en el 2020 representa el 11,4 % 
del valor total de los activos (Banco de España, 2020). La fracción de hogares 
endeudados sube 4 puntos porcentuales desde el 2017, pasando del 53,2 % al 
57,1 % en el 2020 (véase la tabla 2). Según los datos de la EFF, a medida que cre-
ce la renta del hogar, aumenta la probabilidad de endeudarse. También se 
incrementa a partir de los 35 años, pero alcanza su cota más baja en los hogares 
cuyo titular tiene más de 65 años. En cuanto a la descomposición de la deuda 
según su propósito, aquella destinada a la compra de una vivienda es la más 
representativa en el balance doméstico, concentrando el 61,7 % del pasivo del 
hogar en el 2020. En el mismo año, el 28,2 % de las unidades familiares encues-
tadas tiene una deuda pendiente para la compra de un inmueble residencial. El 
porcentaje se eleva con la riqueza neta, excepto en el percentil más alto. Tam-
bién lo hace con la edad, pero comienza a disminuir a partir de los 55 años. 
Desde el 2017, las caídas más llamativas en el porcentaje de hogares endeuda-
dos para la compra de una vivienda se experimentan en los sectores de edad 
más jóvenes (-8 puntos porcentuales) y en el tramo de edad de 35 a 44 años (-5 
puntos porcentuales). Del mismo modo, se registran bajadas importantes en 
los deciles superiores de la distribución de la renta (-8 puntos porcentuales). 
Las deudas para la adquisición de propiedades distintas de la vivienda princi-
pal crecen desde el 2017, así como los préstamos personales (+3,6 puntos por-
centuales) para todos los grupos sociodemográficos. La utilización de tarjetas 
de crédito se mantiene constante, pero aumenta ligeramente en los hogares 
más jóvenes y en el percentil inferior de la renta (véase el anexo C). 
 

Tabla 2 
Porcentaje de hogares endeudados: tipos de deuda 

 2017 2020 

Objetivos y tipos de deuda % % 

Compra de vivienda principal 27,1 28,2 
Compra de otras propiedades inmobiliarias 9,6 11,1 

Deudas con garantía real 2,9 3,2 
Crédito personal 22,6 26,2 
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Tarjetas de crédito 9,3 8,2 
Otro tipo de deuda 8,3 11,6 

Porcentaje de hogares con algún tipo de deuda  53,2 57,1 

Fuente: elaboración propia a partir de la EFF (Banco de España, 2017, 2020) 

4. REFLEXIONES FINALES 

La subjetividad neoliberal financiarizada no es un fenómeno estático ni 
anónimo: encuentra vías alternativas de expresión en cada realidad social. En 
las coordenadas del bienestar social español, el proceso de subjetivación neoli-
beral se experimenta de una manera diferente a lo establecido por la literatura. 
De la aproximación empírica efectuada se colige que el paradigma de la subje-
tivación neoliberal, tras la irrupción de la COVID-19, no se conecta con la emer-
gencia de una nueva forma de autogestión de los riesgos vitales mediante la 
creación de una cartera de activos.  

Los hallazgos indican que los individuos desarrollan subjetividades hete-
rogéneas (Lai, 2017) al rechazar y transformar las características del sujeto in-
versor ideal. Los hogares españoles subvierten los rasgos referentes a la 
disposición a asumir riesgos económicos y a la gestión de las necesidades vita-
les en los mercados financieros. De hecho, la participación de los hogares en la 
esfera financiera con la inversión en productos financieros arriesgados es muy 
limitada. En España, donde el discurso de la responsabilidad individual toda-
vía no ha cobrado fuerza, se observa que la posesión de activos financieros, aun 
siendo minoritaria, se concentra en el quintil superior de la distribución de la 
renta. En la dimensión de la vejez, los análisis señalan que los mercados finan-
cieros apenas son contemplados como una fuente de protección por la baja 
apertura de planes de pensiones. Entretanto, en la dimensión del hogar, se 
desvela que la vivienda en propiedad es el activo más importante de los hoga-
res estudiados.  

El análisis con los datos de la EFF favoreció, asimismo, el conocimiento so-
bre cuán difundida e inveterada se encuentra la subjetivación neoliberal en los 
hogares españoles, tomando como elemento disruptivo la pandemia de la 
COVID-19. Los resultados notifican que las unidades de información encuesta-
das, tras el brote pandémico, no redirigen la gestión de sus necesidades vitales 
hacia fuentes privadas. Desde el 2017, no se advierten cambios significativos en 
la inversión en acciones cotizadas, no cotizadas o en fondos de inversión. 
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Tampoco se registran aumentos sustanciales en la contratación de planes de 
pensiones o seguros de vida. Entonces, ¿consigue prosperar la subjetividad 
neoliberal en los hogares y saturar las prácticas de la cotidianidad con la crisis 
de la COVID-19? 

La gubernamentalidad neoliberal (Foucault, 2009) no solo recurre a la dis-
ciplina para gobernar a las personas. Gobernar significa «jugar activamente 
con el espacio de libertad dejado a los individuos para que acaben sometiéndo-
se por sí mismos a ciertas normas» (Dardot y Laval, 2015: 16). En la presente 
investigación, la vida cotidiana no registra un contramovimiento protector 
(Polanyi, 2012) de resistencia. En cambio, se reconoce una subversión de las 
normas de conducta neoliberal que se plasma en la redefinición del proceso de 
individualización de los riesgos. En el caso español, este proceso no tiene lugar 
por medio de la construcción de una cartera de activos, sino por conducto de 
la vivienda en propiedad y del ahorro. 

La subjetividad neoliberal en los hogares españoles no cristaliza en una 
conducta económica movida por la inversión financiera y la búsqueda cons-
tante de rendimientos. Los hogares empujan las fronteras de la subjetividad 
neoliberal teórica, invirtiendo principalmente en propiedades residenciales o 
gestionando su dinero doméstico en canales convencionales. El sujeto neolibe-
ral bosquejado por este artículo redibuja su fisonomía teórica ideal, adminis-
trando sus riesgos vitales y económicos a través del ahorro, los préstamos 
personales y la compra de una vivienda principal. Su conducta de autogestión 
se distancia de la voluntad de construir una cartera de activos. Esto, sin em-
bargo, no se traduce en un rechazo taxativo hacia los circuitos financieros. Más 
bien, deriva en el reajuste de su porfolio, excluyendo las inversiones de alto 
riesgo e incluyendo productos controlables como los de ahorro, las hipotecas o 
los créditos personales.  

Por último, solo resta destacar que el proceso de subjetivación neoliberal 
en los hogares españoles se intersecta con la legitimidad del Estado de bienes-
tar y la desmercantilización del sistema de protección social. La subjetividad 
neoliberal es un fenómeno social homeostático en su sentido teórico, que se 
ajusta a las realidades dinámicas en las que se manifiesta. Esto quiere decir que 
sus representaciones objetivas y simbólicas no son las mismas en el sistema de 
bienestar anglosajón, utilizado como referente en la mayoría de las investiga-
ciones, que en el familista de España. El modelo teórico extraído de la literatu-
ra y la experiencia empírica trazada por este artículo, aunque en apariencia se 
erijan como dos voces contrapuestas, armonizan con el predominio de la va-
riable renta. En este sentido, algunos autores sugieren que, en EE. UU, la cre-
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ciente desigualdad de ingresos condiciona la conducta financiera de los hoga-
res (Fligstein y Goldstein, 2015). En España, como ha podido comprobarse con 
la EFF, la propensión a asumir riesgos financieros aumenta con la renta. Esto 
abre el camino hacia un análisis profundo de estratificación social y estructura 
de clases, una línea de investigación insoslayable para la evaluación del bienes-
tar social en el marco pospandémico de las nuevas formas de autogestión.  
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ANEXO A. Porcentaje de hogares que poseen activos no financieros 
 

 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
NAZARET ABALDE. Subjetividad neoliberal y financiarización en los hogares españoles. 27 

ANEXO B. Porcentaje de hogares que poseen activos financieros 
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ANEXO C. Porcentaje de hogares con deudas pendientes 
 

 
 


