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Presentacion

En las Ultimas décadas y, sobre todo,
desde el inicio de la crisis financiera global en
2007-2008, incontables investigaciones y ana-
lisis han coincidido en resaltar una tesis que, en
realidad, constituye un saber comin y —podria-
mos decir— casi ancestral: la buena gestion de las
finanzas personales contribuye decisivamente
al bienestar individual, familiar y social. Esta
afirmacién cobra especial importancia habida
cuenta de las escasas competencias financieras
individuales que han puesto repetidamente de
manifiesto encuestas realizadas en diferentes
paises del mundo. Sobre esa evidencia amplia-
mente contrastada se asienta la reivindicacién
de la necesidad de mejorar la educacion finan-
ciera de la poblacién, en general, y de determi-
nados grupos mas vulnerables financieramente,
en particular. Este objetivo ha conseguido movi-
lizar a muchas instituciones publicas y privadas,
de manera que, en pocos afos, se han lanzado
multiples iniciativas orientadas hacia ese propé-
sito educativo.

Acerca de estas cuestiones trata el nUme-
ro 35 de Panorama Social. Sus articulos aportan,
desde diferentes perspectivas y posiciones,
informacién sobre la oferta de educacion finan-
ciera que se ha desplegado en Espafa desde
2008, sobre las oportunidades que proporcio-
nan los programas y las estrategias formativas,
pero también las dificultades y problemas que
plantean, asi como sobre la distribucion de
competencias, actitudes y conductas finan-
cieras en la sociedad espafola.

En el primer articulo, Gloria Caballero
Nunez (CNMV) expone las principales lineas

de actuacion del Plan de Educacion Financiera
lanzado por el Banco de Espafia y la Comision
Nacional del Mercado de Valores en 2008.
Tomando como referencia los Principios de
Alto Nivel de la OCDE para el desarrollo de una
estrategia nacional de educacion financiera, el
Plan espafol se viene renovando cada cuatro
anos y bajo su paraguas se ha creado una red
de colaboradores publicos y privados que persi-
guen conjuntamente el proposito de aumentar
la cultura financiera de los espafioles. Mucho se ha
avanzado, por tanto, en la oferta de educacion
financiera, si bien queda pendiente una evalua-
cién que permita establecer la eficacia de las ini-
ciativas desarrolladas durante estos casi 15 afos
de existencia del Plan.

A este primer articulo siguen tres que
ofrecen visiones panoramicas de la educa-
cion financiera en Espafa. En el primero, José
M. Dominguez Martinez (Universidad de
Malaga) muestra la concurrencia de conoci-
mientos financieros insuficientes con habitos
de gestion de las finanzas personales escasa-
mente cualificados y razonados, lo que no solo
redunda en perjuicio de los individuos y los
hogares, sino también entorpece la consecu-
cién de una auténtica inclusién financiera en la
sociedad espafola. Por su parte, Manuel Salas-
Velasco (Universidad de Granada) pasa revista
a las instituciones responsables de la difusion
de conocimientos financieros, incluyendo entre
ellas, ademas de a las entidades publicas y pri-
vadas dedicadas a la supervisién o provisidon de
servicios financieros, a las escuelas, los medios
de comunicacion y las familias. Por su parte,
Juan A. Vazquez (Universidad de Oviedo) hace
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balance del esfuerzo llevado a cabo durante las
dos Ultimas décadas en materia de alfabetiza-
cion financiera. Constata, no obstante, algunas
debilidades (entre ellas, la falta de coordina-
cion y evaluaciéon de las diversas iniciativas) y
defiende la conveniencia de nuevos enfoques,
soportes y contenidos para elaborar una mejor
oferta educativa en economia y finanzas.

; A continuacion, el articulo de Marcos
Alvarez-Espino (Universidad de Santiago
de Compostela), Sara Fernandez-Lopez
(Universidad de Santiago de Compostela) y
Lucia Rey-Ares (Universidad de La Corufa) se
aproxima al estudio de las competencias finan-
cieras distinguiendo entre generaciones. Los
autores observan que el nivel de conocimientos
financieros muestra una forma de U invertida: las
generaciones de menor y mayor edad presentan
un nivel inferior de estos conocimientos. Insis-
ten, sin embargo, en que una educacion finan-
ciera orientada a la consecucién de finanzas
mas saludables no deberia consistir solo en tras-
ladar conocimientos financieros teéricos, sino
también practicos, vinculdndolos con el acceso
a determinados activos financieros de referen-
cia y evitando asf situaciones de vulnerabilidad
financiera.

Los siguientes tres articulos centran su
atencion en diferentes colectivos de la sociedad
espafola: los jévenes, la poblacién adulta y los
mayores.

José Manuel Cordero (Universidad
de Extremadura) y Maria Gil-lzquierdo
(Universidad Autonoma de Madrid) indagan en
la relacion existente entre la educacién finan-
ciera que reciben los estudiantes en las escue-
las y sus competencias financieras, tal como las
miden, desde 2012, las Encuestas PISA a alum-
nas y alumnos de 15 afios. A partir de su anéli-
sis, los autores concluyen que la incorporacion
de formacién especifica sobre cuestiones finan-
cieras en el curriculo escolar, de momento, no
ha conducido a mejorar significativamente los
resultados de los estudiantes espafoles en las
pruebas de conocimientos financieros.

Maria Jestis Mancebén (Universidad
de Zaragoza) dedica su anélisis a la pobla-
cion adulta (espafoles no jubilados de 30 o
mas afios). En su diagnostico de la alfabeti-
zaciéon financiera de este segmento de pobla-
cion, basado en la Encuesta de Competencias
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Financieras de 2016, la autora llama la atencién
sobre el bajo nivel de habilidades financieras,
un hallazgo similar al que han arrojado inves-
tigaciones en otros paises del entorno. Sefala
asimismo que la planificacion financiera de la
vejez entre los adultos espafioles —en general,
muy limitada— se relaciona positivamente con
las habilidades financieras.

Por su parte, Inés Andujar (Banco de
Espafa) centra su investigacion en la pobla-
cién mayor, un grupo sociodemografico con
capacidades y necesidades muy heterogéneas,
pero también muy vulnerable a fraudes y exclu-
sién financiera. La autora se detiene en el analisis
de las caracteristicas especificas de la poblacién
mayor de 64 afios, que aconsejan una oferta de
educacioén financiera ajustada no solo en conte-
nidos, sino también en herramientas y soportes,
tratando siempre de facilitar el acceso a la infor-
macion y los servicios financieros.

Los dos ultimos articulos prestan atencion a
las familias como enclave de socializacion finan-
ciera y a la educacién financiera de las mujeres.
Elisa Chulia (UNED y Funcas), Luis Garrido
(UNED) y Maria Miyar (UNED y Funcas) subra-
yan la importancia de la familia como instancia
transmisora de ensefianzas (sobre todo, practicas
y morales) sobre la gestion de las finanzas perso-
nales, aportando seguidamente informacion al
respecto procedente de la Encuesta de Educa-
cién Financiera Funcas 2021 (EEF-Funcas2021)
realizada en las Ultimas semanas del pasado afo
a padres y madres convivientes con hijos de
11 a 22 afos. Por su parte, Beatriz Fernandez-
Olit (Universidad de Alcala de Henares), Maria
Teresa Gallo (Universidad de Alcald de Henares),
Elena Manas (Universidad de Alcald de
Henares) y Marta de la Cuesta (UNED) ana-
lizan el impacto de una intervencién de educa-
cion financiera en el bienestar de las mujeres a
las que se aplicd; de su andlisis se desprende
una mejora de las capacidades financieras de
estas mujeres, visible en la toma de conciencia
sobre la necesidad de planificacién financiera y
en la busqueda de informacién y asesoramiento
para manejar sus finanzas personales.

A la diversidad de contenidos que encie-
rran estos diez articulos subyacen dos grandes
argumentos: (1) la educacién financiera ha
adquirido un reconocimiento necesario como
recurso de bienestar individual, familiar y social
y, por tanto, como bien social cuyo avance



deben perseguir las instituciones publicas y
privadas capaces de contribuir a ella; (2) ade-
mas de estimular la demanda de esta educa-
cion aumentando el interés social por ella, seria
deseable mejorar la coordinacién y la eficiencia
de su oferta. Funcas también hace suyos estos
objetivos y, con la publicacién de este nimero
de Panorama Social, afade un esfuerzo mas para
alcanzarlos.
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Los planes de educacion financiera

en Espana

GLoriA CaBALLERO NUREZ*

RESUMEN

En este articulo se explican las principales accio-
nes y lineas de actuacion seguidas por los promotores
del Plan de Educacién Financiera en Espafa desde su
nacimiento, en 2008. Para ello, se toman como refe-
rencia los Principios de Alto Nivel de la OCDE para el
desarrollo de una estrategia nacional de educacion
financiera, que ofrecen orientaciones para su imple-
mentacién y detallan las fases que debe comprender la
definicién, puesta en marcha y desarrollo de la estrate-
gia. En Espafa hemos aplicado estos Principios, situan-
donos a la cabeza de los paises de la OCDE desde el
punto de vista de la organizacién de la estrategia, la
cooperaciéon entre instituciones, el desarrollo de ini-
ciativas y la orientacion al ciudadano. Sin embargo,
queda aun por hacer una evaluaciéon global que ayude
a verificar y mejorar la calidad, eficiencia y efectividad
de la estrategia nacional y que sirva como fuente de
aprendizaje de cara a futuras acciones.

1. LA ESTRATEGIA NACIONAL DE
EDUCACION FINANCIERA: SUCESIVOS
PLANES DE EDUCACION FINANCIERA
pesbe 2008

Con el respaldo de la presidencia mexi-
cana del G-20 y atendiendo a la solicitud for-

* Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
Departamento de Estrategia, Innovacion y Finanzas Sostenibles
(caballe@cnmv.es).

mulada por los ministros de finanzas y los
gobernadores de los bancos centrales del G-20
en las reuniones celebradas en febrero y abril de
2012, los Principios de Alto Nivel sobre Estrategias
Nacionales de Educacién Financiera de la OCDE/
INFE (International Network on Financial
Education) fueron presentados y aprobados por
los lideres del G-20 en la cumbre que tuvo lugar
en Los Cabos en junio de 2012. A solicitud de la
presidencia rusa de APEC (Foro de Cooperacion
Econdmica Asia-Pacifico), estos Principios tam-
bién se presentaron ante sus ministros de finan-
zas, que los aprobaron en su reunién del 30 de
agosto de 2012.

Los Principios constituyen un instrumento
orientativo de caracter global para la educacion
y concienciacién financieras y deben conside-
rarse conjuntamente, con una serie de recomen-
daciones ya formuladas y aprobadas por la INFE
y el Consejo de la OCDE que tienen como obje-
tivo asistir a los gobiernos y autoridades publi-
cas en sus esfuerzos por disefar, implementar
y evaluar las politicas de educacién financiera.

Una estrategia nacional de educacion
financiera se define como “un enfoque coordi-
nado a escala nacional para la educacién finan-
ciera que consta de un programa que:

1) reconoce la importancia de la edu-
caciéon financiera, en su caso, a través
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de la legislacion, y define su alcance
a escala nacional en relacién con las
necesidades y lagunas identificadas;

2) implica la cooperacién de diferentes
partes interesadas, asf como la desig-
nacién de un responsable nacional o
de un 6rgano/consejo de coordinacién;

3) establece una hoja de ruta para lograr
objetivos especificos y preestablecidos
conforme a un plazo de tiempo defi-
nido, y

4) proporciona orientaciones para la apli-
cacion de programas individuales, con
el fin de que contribuyan a la estra-
tegia nacional de manera eficiente y
adecuada.

No existe un modelo o un proceso Unico
para el desarrollo de una estrategia nacional.
El proceso de desarrollo de la estrategia y el
disefio de su marco deben abordarse teniendo
en cuenta las circunstancias nacionales y adap-
tarse a los objetivos de politica publica a corto
y largo plazo.

La estrategia nacional puede complemen-
tar o formar parte de un enfoque holistico enca-
minado a dotar a los consumidores e inversores
de la capacidad financiera necesaria a través de
un mejor acceso a diversos servicios financieros
regulados o de una inclusién financiera ade-
cuada y/o de un marco mejorado de proteccién
de los consumidores financieros; o, en términos
mas generales, promover el desarrollo de unos
mercados financieros solidos y equitativos, y
contribuir a la estabilidad financiera.

Espafa inici6 su andadura en el dmbito
de la educacién financiera en el afio 2008,
mediante la asuncién por parte del Banco de
Espafa y de la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) de la responsabilidad de
impulsar una estrategia nacional de educacién
financiera. Las directrices de la estrategia nacio-
nal quedaron plasmadas en el denominado
“Plan de Educacién Financiera 2008-2012" que
recogia el compromiso de “impulsar y realizar
actuaciones con el objetivo de contribuir a que
los ciudadanos adopten decisiones financieras
ajustadas a sus caracteristicas personales y fami-
liares, a sus necesidades y expectativas y ges-
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tionen mejor los riesgos”. En junio de 2013, la
CNMV y el Banco de Espafa renovaron el com-
promiso asumido en 2008, en los términos
recogidos en el “Plan de Educacién Financiera
2013-2017", dando continuidad a las acciones
iniciadas en 2008.

Posteriormente, en octubre de 2017,
ambas instituciones, a través de la firma de un
nuevo convenio de colaboracién, ratificaron
su voluntad de continuar con el desarrollo de
la estrategia nacional de educacién financiera
hasta el afo 2021, cuyas lineas de actuacién se
publicaron en el “Plan de Educacién Financiera
2018-2021".

El 14 de enero de 2022 se firmé la reno-
vaciéon del Plan de Educacién Financiera (en
adelante, también “el Plan”) para el periodo
2022-2025, al que se incorpora como pro-
motor el Ministerio de Asuntos Econdmicos y
Transformacién Digital, que ya venia colabo-
rando en el Plan desde sus inicios.

A continuacién, se detallan las diferen-
tes fases que debe comprender la definicién, la
puesta en marcha y el desarrollo de una estra-
tegia nacional de educacion financiera y como
se ha implementado en Espafna. Veremos que
el desarrollo de la estrategia nacional de edu-
cacion financiera sigue las recomendaciones
establecidas por la OCDE para cada una de
estas fases.

2. LAS CUATRO FASES DE LA ESTRATEGIA
NACIONAL DE EDUCACION FINANCIERA

2.1. Fase 1 — Preparacion: definicion
de alcance y objetivos

De acuerdo con los Principios de Alto
Nivel de la OCDE (2012: 9-10), la fase de prepa-
racion de una estrategia nacional debe incluir la
realizacion de un inventario y la revision de las
iniciativas de educacion financiera ya existentes,
promovidas por instituciones publicas y priva-
das y por representantes de la sociedad civil, los



trabajos de investigacion vy literatura relevantes
y las practicas internacionales (incluidos los ins-
trumentos, los estudios analiticos y comparati-
vos, las conclusiones y las recomendaciones de
la OCDE y la INFE).

También deben llevarse a cabo evalua-
ciones de las necesidades de alfabetizacion
financiera de la poblacién y de las principales
limitaciones de las politicas nacionales. Estas
evaluaciones deben basarse, en la medida de
lo posible, en una medicién de la alfabetiza-
cién financiera a escala nacional. Puede, asi-
mismo, obtenerse informacidon de fuentes tales
como encuestas de consumidores y estudios de
mercado, encuestas de opinién, reclamaciones
de consumidores, encuestas de los mercados
financieros e indicadores econémicos y financie-
ros u otros procedimientos de consulta. Las eva-
luaciones deben contribuir a definir mejor las
principales metas, las prioridades y los objetivos
a corto y largo plazo de la estrategia nacional,
asi como proporcionar una base de referencia
con respecto a la cual poder medir el cambio.
Ademas, durante la fase de preparacion, las par-
tes interesadas que participan en la estrategia
nacional deben consultarse y coordinarse entre
siy trabajar en una estrategia de comunicacién
gue contribuya a aumentar la concienciacién
respecto a la importancia de la educacién finan-
ciera y la estrategia nacional asociada.

Por lo que hace a la estrategia nacio-
nal de Espafa, la definicion de su alcance y
objetivos en 2008 respondié a los principios
y recomendaciones de la OCDE (2005a) y de
la Comisién Europea (2007), a fin de impul-
sar la implicacién de los Estados miembros en
esta materia. La estrategia también se definid
tomando como referencia la estrategia de edu-
caciéon financiera desarrollada por entonces
por la FSA britanica’.

Los principios y buenas practicas de la OCDE
reconocen la necesidad de impulsar programas de
educacién financiera dirigidos a todos los ciuda-
danos, comenzando por la escuela, adaptados a
las necesidades y caracteristicas de cada grupo de
poblacién, y la Comision Europea encarece a los
Estados miembros a preparar planes de educa-
cion financiera de alta calidad, entre otras cosas,
mediante el intercambio de las mejores practicas

! Actual FCA (Financial Conduct Authority) de Reino
Unido.

y el desarrollo de algunas herramientas de ayuda
practica.

Para determinar el alcance y los objetivos
de la estrategia nacional, los promotores del
Plan también se basaron en diversas fuentes de
informacién, en particular encuestas internacio-
nales y nacionales, ademas de desarrollos nor-
mativos.

Numerosos estudios internacionales
mostraban el insuficiente nivel de cul-
tura financiera de los consumidores.
Asi, por ejemplo, el estudio de la OCDE
Improving financial literacy: Analysis
of issues and policies (2005) analizé el
nivel de educacién financiera de los ciu-
dadanos en 15 paises y el impacto de
los programas de educacion llevados a
cabo. En todos ellos, se constaté la difi-
cultad de los ciudadanos para gestionar
su situacion financiera y evaluar los ries-
gos que estan asumiendo, habiéndose
observado cambios positivos en los com-
portamientos de los consumidores que
participaron en programas de educacién
financiera.

En Espana, a partir de la informacién de
la Encuesta Financiera de las Familias que
elabora el Banco de Espafa (EFF)?, se anali-
zaron algunos de los rasgos de comporta-
miento, asf como también las preferencias
de las familias espafiolas. La conclusion
fue que, en general, las familias espafo-
las mantenian un perfil bastante conser-
vador en todos los grupos de edad y de
renta, declarando las tres cuartas partes
tener una aversion total al riesgo. Ante
esta situacién, a la que se anade la mayor
complejidad de los productos y mercados
de capitales, los cambios en la pirdmide
demogréfica y las posibles repercusiones
en los sistemas de proteccion social y en
las pensiones, con una disminuciéon de los
ingresos por jubilacion en relacién con
los salarios, quedd patente la necesidad
de promover entre el publico un mayor
conocimiento de los instrumentos de pre-
vision complementaria y alternativos.

En el dmbito normativo, la Directiva de
Mercados e Instrumentos Financieros

2 Se analizaron las ediciones de 2002 y 2005.
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(MIFID), transpuesta al ordenamiento juri-
dico espafiol por la Ley 47/2007, de 19
de diciembre, ademas de imponer obliga-
ciones a los intermediarios, exigia de los
inversores un papel mucho mas activo,
basado en su capacidad para comprender
y asimilar los riesgos de las inversiones,
por lo que se considerd preciso incidir en
su formacién y en la calidad de la infor-
macion que se les suministra.

Con base en todo lo anterior, la necesi-
dad de elevar el nivel de cultura financiera del
publico determina que la CNMV vy el Banco de
Espafa pusieran en marcha, en 2008, el Plan
de Educaciéon Financiera dirigido a los inverso-
res y a los consumidores y usuarios de servicios
financieros. Con ocasion del lanzamiento del
Plan y bajo la marca “Finanzas para Todos”, se
promovieron numerosas acciones de comuni-
cacién, con intervenciones en diversos medios
de comunicacién y una campana publicitaria de
alcance nacional. Asimismo, se impulsé la pre-
sencia de “Finanzas para Todos"” en redes socia-
les y buscadores de internet.

Las lineas estratégicas que ha ido defi-
niendo el Plan a lo largo del tiempo se sustentan
en los siguientes principios basicos:

— Generalidad: el Plan no excluye a ningun
segmento de la poblacién y cubre todos
los productos y servicios financieros.

— Cooperacion: el Plan supone la asuncién
de un compromiso publico por parte de
los promotores de los cuales exige una
intensa cooperacion y apertura a la par-
ticipacién de otros agentes e institucio-
nes que puedan contribuir a la educacion
financiera.

— Continuidad: por la propia naturaleza de
los objetivos, las actuaciones del Plan se
deben mantener a lo largo del tiempo.

— Diversidad: el Plan debe llegar a cada seg-
mento de poblacién teniendo en cuenta
sus caracteristicas, necesidades y canales
de acceso adecuados a cada uno de ellos.

— Conocimiento y accesibilidad: el Plan
ha de ofrecer a todos los ciudadanos el
acceso a la informacién y a las herramien-
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tas necesarias que permitan el refuerzo de
sus capacidades.

— Medicién y evaluacién: mediante eva-
luaciones continuas del trabajo se ha de
medir la efectividad del Plan e identificar
areas de mejora.

— Coordinacién: las actuaciones de educacion
financiera incluidas en el Plan deben desa-
rrollarse de manera coordinada, evitando el
solapamiento de esfuerzos, con objeto de
perseguir la eficacia de dichas actuacionesy,
al propio tiempo, la eficiencia en la utiliza-
cién de los recursos disponibles.

— Responsabilidad: todas las autoridades
y organismos publicos y privados compar-
ten la responsabilidad de desarrollar los
planes de educacién financiera y conseguir
sus objetivos.

2.2. Fase 2 - Estructura de
gobierno y funciones de las
principales partes interesadas
en la estrategia nacional

En sus Principios de Alto Nivel, la OCDE
(2012: 11-13) recomienda que una autoridad
de reconocida credibilidad e imparcialidad o un
mecanismo rector se ocupe de la puesta en mar-
cha, el desarrollo y el seguimiento de la estra-
tegia nacional, que cuente con experiencia vy,
preferiblemente, con un mandato especifico en
educacion financiera o en cuestiones relativas a la
capacitacién de los consumidores que incluya
la educacién financiera. También debe disponer
de los recursos necesarios y, en la medida de
lo posible, poderes ejecutivos que le permitan
desarrollar y asegurar la correcta implantacién
de una estrategia nacional sostenible y efectiva.
En la medida de lo posible, deben participar
todas las autoridades publicas potencialmente
relevantes, incluidos ministerios (en particular,
los ministerios de finanzas y de educacién), el
banco central, los reguladores y supervisores
financieros, asi como otras autoridades publicas
nacionales, regionales y locales. Las actuaciones
de las autoridades publicas deben de coordi-
nar, promover, reforzar y garantizar la calidad
de las acciones de todas las partes interesadas.



Por otro lado, habida cuenta de la expe-
riencia y los recursos de los participantes en el
mercado y, en particular, de las instituciones
financieras, se debe fomentar su participacién
en la educacién financiera y en el desarrollo de
la estrategia nacional asociada como un ele-
mento de su responsabilidad social y de buen
gobierno. Al mismo tiempo, la contribuciéon
del sector privado a la educacion financiera
debe someterse a un seguimiento y orien-
tarse de forma que facilite la gestién de posi-
bles conflictos de interés. Deben desarrollarse
normas de calidad, estatutos y/o cédigos de
conducta nacionales y/o internacionales espe-
cificos para la elaboraciéon e implantacién de
programas de educacién financiera por parte
del sector privado, asi como apoyar activa-
mente su puesta en practica. Asimismo, deben
participar en el desarrollo y/o la implanta-
cion del marco de la estrategia nacional otros
agentes interesados, como organizaciones no
gubernamentales, sindicatos, asociaciones de
consumidores, empresarios, medios de comu-
nicacion, etcétera.

En Espafa, la firma del primer convenio de
colaboracién para el desarrollo de la estrategia
nacional de educacién financiera entre el Banco
de Espafia y la CNMV se produjo tras la aproba-
cién por la Comision y el Comité Ejecutivo de cada
uno de los organismos. Aunque no suscribieron
este primer convenio, la Secretaria General del
Tesoro y Politica Financiera y la Direccién General
de Seguros y Fondos de Pensiones, organismos de
la Administracion Central, se sumaron a la ini-
ciativa.

Para asegurar la correcta y ordenada
implantacion de la estrategia nacional, el
Plan de Educacion financiera cuenta con un
Estatuto de Gobierno, que define sus érga-
nos de gobierno, regula su funcionamiento
y recoge el conjunto de reglas, practicas y
procedimientos aplicables a los miembros de
dichos érganos. La estructura organica y fun-
cional es la siguiente:

Comisidon Mixta de Seguimiento: es el
maximo o6rgano rector del Plan y tiene
como principal finalidad el seguimiento
y evaluacion de la aplicacién del conve-
nio, la interpretaciéon de su contenido y
la resolucién, en su caso, de los conflic-
tos resultantes de su aplicacion.

Grupos de trabajo: el desarrollo de las
actividades realizadas en el marco de
los planes cuatrienales estd encomen-
dado a un grupo de trabajo del que for-
man parte representantes de la CNMV,
del Banco de Espafa y del Ministerio
de Asuntos Econdémicos y Transformacién
Digital. Este grupo de trabajo mantiene
reuniones periédicas con el fin de esta-
blecer objetivos y realizar las acciones
necesarias para su ejecucion, que se
encomiendan a miembros concretos del
grupo o a subgrupos creados ad hoc para
desarrollar un determinado proyecto.

Asamblea de colaboradores: el Plan
cuenta con una Asamblea de colabora-
dores, que se convoca periédicamente,
cuyos objetivos principales consisten en
intercambiar conocimiento y experien-
cia en materia de educacién financiera y
colaborar activamente en el desarrollo de
actividades.

Teniendo en cuenta los principios de
cooperacion, diversidad y coordinacion
que rigen el Plan y siguiendo también
las recomendaciones de la OCDE, desde
los inicios se ha puesto especial énfasis
en trabajar con entidades u organismos
publicos y privados comprometidos con
la educacion financiera para incorporar-
los al Plan en calidad de “colaboradores”.
La participacion de estos colaboradores
ha contribuido a mejorar la difusién y la
infraestructura de la educacién financiera
a nivel nacional. Una amplia red de cola-
boradores implica llegar a mas publico
objetivo y, por tanto, lograr un mayor
impacto de las iniciativas, intercambiar
experiencias y compartir recursos.

Con caréacter general, se pretende la cola-
boracion de entidades o instituciones que
puedan trasladar al Plan las sensibilida-
des sociales de los colectivos en los que
se concentran los principales problemas
de falta de educacién financiera, como
pueden ser los usuarios especialmente
vulnerables, los deudores en dificultad y
las personas con bajo nivel de inclusién
financiera.

SOCIAL
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CUADRO 1

PRINCIPIOS ESENCIALES EN LOS QUE SE BASA EL CODIGO DE BUENAS PRACTICAS

DEL PLAN DE EDUCACION FINANCIERA

» Facilitar una educacién financiera al servicio de las personas

» Promover una educacién financiera imparcial y de calidad

» Separar la educacién financiera de la actividad comercial

» Adecuar la educacion financiera al publico al que se dirige

» Facilitar una educacion financiera clara, veraz y precisa

» Proporcionar una vision completa y libre de cualquier sesgo de las materias que abarque la educacién

financiera

» Utilizar un lenguaje sencillo, pedagdégico y adecuado a las caracteristicas del publico al que se dirige

» Evitar el uso de logos y marcas propios, cuando se trate de entidades con animo de lucro

» Disponer de formadores debidamente capacitados

» Evaluar los resultados obtenidos con las iniciativas de educacion financiera

Fuentes: Banco de Espafia, CNMV y Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital (2022).

Como indica la OCDE, la contribuciéon
de los colaboradores a la educacion financiera
debe orientarse de forma que facilite la ges-
tién de los conflictos de interés. Con el obje-
tivo de apoyar el desarrollo de las iniciativas
de educacién financiera de los colaboradores
y gestionar o mitigar dichos conflictos de inte-
rés, el Plan ha elaborado un Cédigo de Buenas
Practicas, cuyos principios esenciales quedan
recogidos en el cuadro 1. Este cédigo, que
fue sometido a audiencia de todas las entida-
des colaboradores del Plan antes de su publi-
cacion, constituyd una experiencia pionera a
nivel internacional® en la implantacién de este
tipo de mecanismos para iniciativas de educa-
cion financiera.

Para la realizacion de las actividades,
el Plan ha dispuesto desde sus origenes con
una dotacién econdmica. Actualmente cuenta
con un presupuesto anual de 900.000 euros
y con el apoyo material y humano de los
expertos de la CNMV, del Banco de Espafia y del
Ministerio de Asuntos Econémicos y Transfor-
macion Digital.

3 En 2016, Unicamente Portugal, Japdén y Sudafrica
contaban con un coédigo o mecanismo similar.
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2.3. Fase 3 - La hoja de ruta:
prioridades, destinatarios,
evaluacion de impacto
y recursos

Segun los Principios de Alto Nivel de la
OCDE (2012: 14-16), el marco de la estrategia
nacional debe fijar objetivos generales, realistas
y cuantificables. Es conveniente que estos obje-
tivos y prioridades de las politicas de educaciéon
financiera incluyan el disefo de una hoja de
ruta adaptada a las circunstancias que contem-
ple resultados a corto y a medio plazo, asi como
resultados esperados a mas largo plazo, y la fija-
cion de objetivos cuantitativos vy, si es posible,
cualitativos, de la estrategia nacional general y
de las principales prioridades de la politica de
educacién financiera. Asimismo, la hoja de ruta
debe incluir un calendario para la consecucién
de estos objetivos y las principales prioridades de
dicha politica.

Por lo demés, el marco de la estrategia
nacional y su hoja de ruta deben instar a que
la educacion financiera se incorpore lo antes
posible a la vida de los ciudadanos vy, prefe-



riblemente, mediante su inclusion en los curri-
culos escolares. Basandose en los resultados de
las encuestas preparatorias, el marco también
debe indicar cudles son los principales grupos
de destinatarios y las prioridades de la estrate-
gia nacional y, en su caso, centrarse en grupos
especialmente vulnerables de la poblacién. En el
marco de la estrategia nacional y en su hoja de
ruta deben identificarse métodos de evaluacion
de la implantacién de la estrategia nacional y
obtenerse una medida de su impacto general.
Es preferible que el impacto global se evalle
mediante el desarrollo de encuestas naciona-
les sobre alfabetizacién financiera, que deben
planificarse al empezar la estrategia nacional
y realizarse periédicamente (por ejemplo, con
intervalos de tres a siete afios). Los Principios
de Alto Nivel consideran asimismo conveniente
que se destinen recursos financieros y materia-
les al desarrollo, a la implantacién y evaluacion de
la estrategia nacional, si no para el conjunto de la
estrategia, al menos en lo que respecta a sus
partes principales. Este aspecto es especial-
mente importante si la hoja de ruta define algu-
nos proyectos concretos.

Por lo que se refiere a Espafa, desde el
lanzamiento del Plan y con una periodicidad
cuatrienal, sus promotores han hecho balance
de los objetivos del periodo anterior y publican
los principales propdsitos, objetivos y acciones
previstas para el siguiente periodo. Uno de los
trabajos con mayor repercusion y que sirvié
para fijar objetivos y actuaciones posteriores al
identificar colectivos especialmente necesita-
dos de educacion financiera fue, sin duda, la
realizacion de una Encuesta de Competencias
Financieras (ECF) en los anos 2016-2017. La
ECF, incluida en el Plan Estadistico Nacional,
ha permitido una descripcién rigurosa y com-
prensiva de los conocimientos financieros de
la poblaciéon adulta en Espafa y de su relacion
con el sistema financiero. La ECF midi6 el cono-
cimiento y la comprensién de conceptos finan-
cieros de la poblacién espafnola de entre 18 y
79 anos, asi como la tenencia y el uso de distintos
vehiculos de ahorro, deuda y aseguramiento.
Esta encuesta, ademas, formd parte de un pro-
yecto internacional coordinado por la INFE que
—bajo los auspicios de la OCDE- midi6 los cono-
cimientos, las actitudes y el comportamiento
financiero de la poblacién de un amplio con-
junto de paises entre 2015y 2016.

Las conclusiones obtenidas a partir de
los resultados de la ECF posibilitaron la identi-

ficacion de una serie de colectivos prioritarios a
la hora de orientar la estrategia del Plan, tales
como las personas de entre 18 y 34 afos, los
mayores de 65, las personas con rentas inferio-
res a 14.500 euros anuales, las mujeres, inmi-
grantes o las personas que Unicamente habian
cursado educacion primaria.

En este sentido, muchas iniciativas que
se desarrollan a partir de entonces en el &mbito
del Plan tienen como objetivo llegar a estos
colectivos. En concreto, se ha decidido fomen-
tar la educacion financiera entre los estudiantes
universitarios, promover la realizacion de ini-
ciativas de formacion dirigidas a los colectivos
méas vulnerables (mujeres, personas mayores,
con escasos recursos, etc.) y desarrollar inicia-
tivas dirigidas a los nuevos usuarios de servi-
cios financieros por medios digitales, enfocadas
principalmente a prevenir fraudes financieros.

Al margen de lo anterior, siguen siendo
acciones prioritarias para el Plan aquellas diri-
gidas a escolares en las diversas etapas edu-
cativas y las orientadas a mejorar las culturas
inversora y aseguradora. Ademas, la pandemia
de COVID-19 ha puesto sobre la mesa la nece-
sidad de estrategias integrales de educacion
financiera que busquen apoyar la resiliencia
financiera y el bienestar a largo plazo.

Actualmente, el Banco de Espana esta
trabajando en una segunda ola de la ECF La
realizacion de este estudio, cuyos resultados se
pondran a disposicién del Plan, permitird medir
a evolucion en el nivel de competencias finan-
cieras de la poblacidon espanola desde 2017.
Esta segunda evaluacion introducird como ele-
mentos novedosos adicionales la medicién de
otras competencias como las estadisticas y eco-
némicas, la familiaridad, tenencia y adquisicion
de criptomonedas, o el uso de banca movil y
nuevas tecnologias.

A continuacioén, se ofrece una relacion de
las iniciativas y acciones que ha realizado el Plan
de Educacion Financiera desde su nacimiento,
algunas de ellas consolidadas desde los inicios y
que se consideran estratégicas.

Lanzamiento y mantenimiento de un por-
tal de referencia en materia de educacion
financiera

En mayo de 2010 se abrid al publico la
web www.finanzasparatodos.es, como
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primer hito visible del Plan. Ademés de
los contenidos tedricos, la web incorpora
herramientas practicas disponibles para
los usuarios, como calculadoras, simula-
dores, etc®. El crecimiento y la evolucién
del Plan han impulsado la renovaciéon de
la web, y en 2021 se han incorporado
mejoras en el disefio, en la arquitectura
de contenidos y en la experiencia de
usuario. Como novedades mas relevan-
tes, se han creado dos espacios reserva-
dos: uno para los colaboradores del Plan,
cuya finalidad es servir de espacio de
intercambio y colaboracién entre las dis-
tintas instituciones y facilitar la difusién
de actividades y materiales de educacién
financiera; y otra, para los profesores que
participan en el programa escolar y en el
concurso de conocimientos financieros,
donde cuentan con distintas herramientas
y juegos para utilizar en el aula. Ademas,
finanzasparatodos.es estd presente en
las principales redes sociales: Instagram,
Facebook, twitter y youtube.

Colaboracion con el Ministerio de
Educacién, Cultura y Deporte

En 20009 se firmé el convenio con el enton-
ces denominado Ministerio de Educacién,
Cultura y Deporte en el que se establecie-
ron dos lineas de actuacién: el desarro-
llo y evaluacién de un programa escolar
de Educacién Financiera para los Ultimos
ahos de la ESO y la coordinacion para
incluir contenidos de educacién financiera
en el curriculo escolar.

En 2020 se renové el convenio con el
Ministerio de Educaciéon y Formacién
Profesional para continuar trabajando
con el objetivo de incrementar la pre-
sencia de la educacion financiera en el
curriculo escolar, promover la evaluacion de
la competencia financiera en las ediciones
de PISA, reforzar el desarrollo del Pro-
grama de Educaciéon Financiera en el drea
de educacién primaria, secundaria, for-
macion profesional y formaciéon de adul-

4 Tanto la CNMV como el Banco de Espaia desarro-
llan contenidos de educacion financiera en sus respectivos
ambitos. Véase el Portal del Cliente Bancario del Banco de
Espafa (PS35_Caballero_ed _echMG.docx) y el apartado
de Inversores y educacién financiera de la web de la
CNMV (https://www.cnmv.es/portal/Inversor/Indice.aspx).
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tos, y favorecer y promover las actuaciones
y acciones directas con las comunidades
auténomas para reforzar la colaboracion
en la formacién del profesorado.

Entre las iniciativas desarrolladas bajo el
paraguas de estos convenios destacan las
recogidas en los siguientes parrafos.

o Programa escolar de educacion finan-
ciera. Dirigido principalmente a alum-
nos de 3°y 4° de la ESO, Bachillerato
y Formacién Profesional, el programa
se lanzo por primera vez en el curso
2010-2011, con contenidos que se han
ido renovando y actualizando a lo largo
del tiempo. Los centros participan-
tes cuentan con unos manuales para
el profesorado y el alumnado —dividi-
dos en diez temas adaptados al marco
de aprendizaje que establece PISA en
competencia financiera-, que versan
fundamentalmente sobre el ahorro, los
medios de pago, las relaciones banca-
rias y el consumo responsable. La fina-
lidad reside en capacitar a los jévenes
para extrapolar estos conocimientos y
habilidades a su vida cotidiana, perso-
nal y familiar.

El programa se difunde anualmente
a través de las distintas asociaciones
educativas® que aglutinan a los cen-
tros privados, concertados y publicos
de toda Espafa y de las consejerias de
educacion de las comunidades autono-
mas. Una media de 500 centros parti-
cipa cada afio en el programa escolar.
Dado que la competencia financiera es
una competencia transversal, se reco-
mienda que los contenidos se integren
en diversas &reas de conocimiento,
como Matematicas o Ciencias Sociales.

La evaluacion del programa en varias
ediciones ha arrojado siempre resul-
tados positivos. La Ultima evaluacidn
realizada, durante el curso 2014-2015,
pone de manifiesto un impacto posi-

5 En concreto, ACADE (Asociacion de Centros
Autéonomos de Ensenanza Privada), CECE (Confederacién
Espafola de Centros de Ensenanza), CICAE (Asociacién
de Colegios Privados en Independientes), FERE-CECA
(Federacion Espafnola de Religiosos de la Ensefianza) y
UECOE (Unién de Cooperativas de Ensenanza).
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tivo en diversos ambitos. Asi aumentd
el conocimiento financiero de los
alumnos, ya que los que recibieron el
curso de educacién financiera obtu-
vieron mejores resultados en diver-
sos test de conocimientos que los que
no recibieron la formaciéon. También
se comprobd un aumento del cono-
cimiento de los alumnos en materia
de relaciones bancarias, en concreto,
en lo relativo a la apertura y cance-
lacion de cuentas, las consecuencias
de incurrir en descubierto (siendo el
impacto menos evidente en lo referido
al tema del ahorro, de los medios de
pago o del consumo responsable). Asi-
mismo, aumentaron las proporciones
de alumnos que afirmaron hablar con
sus padres sobre economia y la de los
que, puestos ante la alternativa de con-
sumo presente o futuro, eligié la segunda
opcidn, incrementando su paciencia a la
hora de enfrentarse a elecciones moneta-
rias hipotéticas.

Concurso de conocimientos financie-
ros. La participaciéon en el programa
permite a los centros inscribirse en un
concurso de conocimientos financieros
cuya finalidad consiste en sensibilizar
a los alumnos de la importancia de la
educacién financiera.

Inclusién de la educacion financiera en
el curriculo escolar. Uno de los éxitos
mas importantes del Plan de Educacién
Financiera ha sido su contribucién a la
inclusién de contenidos de educacion
financiera en el curriculo escolar, tanto
con ocasiéon de la aprobacion de la
LOMCE como, mas recientemente, con
la aprobacion de la LOMLOE. Se trata de
un logro impulsado por el Ministerio
de Educacién y Formacién Profesional,
con el apoyo activo del Banco de
Espafa, la CNMV y Ministerio de Asuntos
Econémicos y Transformacién Digital.
Entre los avances mds importantes
destaca la inclusion en la normativa
educativa de la educacién financiera
como un saber basico de la competen-
cia matematica®, tanto en Educacion

Primaria como en Educacién Secun-
daria. En Educaciéon Primaria se han
incorporado contenidos de educa-
cion financiera en las asignaturas de
Conocimiento del medio, social y cul-
tural y en Matematicas. En Educacién
Secundaria se han ampliado los con-
tenidos de educacién financiera de la
asignatura de Economia y Emprendi-
miento, y se han incluido nuevas com-
petencias de educacion financiera en
Matematicas y en Educacién en valo-
res civicos y éticos. La ampliacién y/o el
desarrollo de los saberes basicos corres-
ponde a las administraciones educativas
(50 por ciento para comunidades con
lengua propia y 40 por ciento para el
resto), por lo que queda en manos de
las autoridades autonémicas la incor-
poracion de mas contenidos de educa-
cion financiera a los curriculos.

o PISA Competencia Financiera. Espana
ha participado en todas las ediciones
de “PISA competencia financiera” rea-
lizados hasta la fecha por la OCDE’ y
el Plan ha seguido y analizado activa-
mente sus resultados®. La evaluacion de
la competencia financiera se centra en
medir la capacidad de los estudiantes
de 15-16 afos para demostrary aplicar
conocimientos, destrezas y actitudes, a
situaciones a las que van a tener que
enfrentarse a lo largo de su vida.

De acuerdo con la Ultima evaluacién,
en Espafia, como en la OCDE, el 15 por
ciento del alumnado no alcanza el nivel
basico de rendimiento en competen-
cia financiera. Las evaluaciones de PISA
Competencia Financiera ponen de mani-
fiesto, por tanto, que queda mucho
trabajo por hacer con los jévenes en el
ambito de la educacion financiera.

o Formacion del profesorado. Entre 2015
y 2018 el Plan colaboré con el INTEF®
en la elaboracién de varios NOOC

7 Concretamente, en los afios 2012, 2015y 2018.

8 En 2014, el Banco de Espafa y la CNMV participa-
ron con el Ministerio de Educacién, Cultura y Deporte en
un acto de presentacion de los resultados de la primera
evaluaciéon de PISA competencia financiera (2012).

6 “Saber basico” se define como los conocimientos, s Instituto Nacional de Tecnologias Educativas y

destrezas y actitudes cuyo aprendizaje es necesario para la de Formacién del Profesorado, unidad del Ministerio de
adquisicion de las competencias especificas de cada area. Educacién y Formacion Profesional.
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(Nano Curso Abierto, Masivo y En
Linea)'®, que persiguen los objetivos de
sensibilizar a los profesores de educa-
cién primaria sobre la importancia de la
educacién financiera como competen-
cia basica de la vida y ponerlos al dia
sobre las nuevas obligaciones curricula-
res en educacion financiera impuestas
por la Ley Orgénica para la Mejora de
la Calidad Educativa (LOMCE).

Adicionalmente, en 2019 el Plan par-
ticipéb en un programa de formacién
de profesorado en la Comunidad de
Madrid, denominado “Contante vy
sonante: finanzas infantiles en el aula”,
con el proposito de formar en concep-
tos financieros basicos en las areas del
crédito, los seguros y los valores, dar a
conocer las herramientas digitales dis-
ponibles en la web de “Finanzas para
Todos” y extraer, a través de la partici-
pacion activa de los asistentes, ideas
docentes para desarrollar en el aula.

Colaboraciéon con el Ministerio de Consumo.

En 2011 el Plan firmd un convenio con el
Ministerio de Consumo, con el objetivo de
reducir la exclusiéon financiera y la brecha
digital entre los sectores vulnerables. La
firma del convenio supuso la incorpora-
cion de nuevas lineas de trabajo forma-
tivas y educativas en el sector financiero
dirigidas a jovenes, personas de la tercera
edad, familias con sobreendeudamiento o
familias monoparentales. La firma de este
convenio también implicé la continuidad
de la colaboracién iniciada en 2008 con el
Instituto Nacional de Consumo, con quien
se diseld y se impartié un programa espe-
cifico de “formacién de formadores” para
capacitar a profesionales del consumo en
el dmbito de la educacién financiera y la
atencién al consumidor financiero. De
esta forma, los profesionales que desa-
rrollan su actividad en las consejerfas de
las comunidades auténomas con com-
petencias o en las oficinas municipales

19 1 os NOOC se presentaron bajo los siguientes titulos:
“Educacion en finanzas para la vida”, “Ahorro porque yo lo
merezco”, “Importancia de la educacion financiera”, “Psicologia
de las finanzas"”, “Tarjetas, {éamigas o enemigas?”, “Crédito:
usar sin abusar” y “Comercio electrénico, {oportunidad o
riesgo?”.
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de consumo, son capaces de impartir, a
su vez, formacion a sus empleados. Esta
actuacién ha facilitado la capilaridad y ha
amplificado el alcance y la difusiéon de la
formacion financiera a lo largo de toda
la geografia espafiola.

Colaboracién con instituciones publicas
y privadas

Para el desarrollo y la ejecucion del Plan
es imprescindible la colaboracién de
todos los actores implicados en la edu-
caciéon financiera, tales como administra-
ciones publicas, industria financiera,
empresas, instituciones de investigacion
y del sistema educativo, y asociaciones
de consumidores. Su cooperacion resulta
esencial para conseguir los objetivos del
Plan y para llegar a todos los segmentos
de poblacién, incrementando sus niveles de
cultura financiera. Desde 2008, y con
mayor intensidad a partir de 2013, se
han firmado acuerdos de colaboracién con
47 instituciones'".

La colaboracién no implica ningun tipo
de contraprestacién econdmica ni com-
promiso concreto exigible. El colaborador
asume integramente los costes de rea-
lizacién de las acciones que lleva a cabo
y también algunas obligaciones, como
la de realizar al menos una iniciativa de
educacién financiera al afo, participar en
el Dia de la Educacién Financiera con la
planificacién y ejecucién de actividades de
acuerdo con sus posibilidades materiales
o remitir anualmente a los promotores la
memoria de las actividades de educacion
financiera realizadas durante el afo'.

En 2020 los colaboradores han comuni-
cado un total de 4.265 iniciativas de edu-
cacién financiera basadas en materias
muy variadas: desde las relativas al ahorro,
el control del gasto o el consumo respon-
sable, hasta otras tematicas mas actuales,
como las referentes a las finanzas sosteni-
bles, fintech y finanzas digitales.

" Véase https://finanzasparatodos.es/miembros-de-la-
red-de-colaboradores

12 Se puede consultar la Memoria de colaboradores en
https:/finanzasparatodos.es/red-de-colaboradores



Celebracion de un Dia de la Educaciéon
Financiera

Esta iniciativa, realizada por primera vez
en 2015, tiene como finalidad dedicar el
primer lunes del mes de octubre a recor-
dar y concienciar a los ciudadanos de la
importancia de adquirir un adecuado
nivel de cultura financiera. Cuenta con
el apoyo de las instituciones y asociacio-
nes que colaboran con el Plan de Educa-
cion Financiera y que, durante ese dia o
a lo largo de varios dias, participan acti-
vamente en un gran ndmero de activida-
des por toda la geografia. Con ocasion de
este dia se celebra un acto central presidido
por las maximas autoridades de la CNMV,
el Banco de Espafa y el Ministerio de
Asuntos Econdmicos y Transformacién
Digital. Entre las actividades que se desa-
rrollan cada afo en torno a este dia des-
tacan los talleres y cursos para el publico
en general sobre temas como el endeu-
damiento, el uso de tarjetas, la economia
doméstica, el uso de nuevas tecnologfas,
los productos de inversion y la planifi-
cacion financiera; talleres en colegios y
centros educativos y de formaciéon pro-
fesional; lanzamiento de webs o microsi-
tes de educacion financiera; publicacién
de estudios o articulos especializados en
prensa o revistas; stands a pie de calle
para resolver dudas a los ciudadanos;
lineas telefonicas de consultas sobre
temas del &mbito de los valores, bancario
y de seguros; cursos educativos online y
en redes sociales; programas de radio
y conferencias en universidades.

Celebracion de la Global Money Week

Desde el ano 2021, el Plan participa en
la Global Money Week'3, campafia mun-
dial anual de concienciaciéon, organizada
por la OCDE vy dirigida a los jovenes para
que, desde una edad temprana, sean
conscientes de la importancia de prestar
atencién a sus finanzas y adquieran los
conocimientos, las habilidades, las acti-
tudes y los comportamientos necesarios
para tomar decisiones financieras sélidas
y, en Ultima instancia, para que puedan
lograr el bienestar financiero y ser finan-

13 Véase https://www.globalmoneyweek.org

cieramente resilientes. Numerosos cola-
boradores del Plan y diferentes ONG han
participado en esta campafa, realizando
talleres, cuestionarios online, campafas
en tik-tok, etc. Las iniciativas han alcan-
zado, de manera directa o indirecta, a
cerca de 45.000 jévenes.

Premios “Finanzas para todos”

Estos premios, que nacieron en 2016, tie-
nen como vocacion impulsar la calidad,
excelencia e imparcialidad de las iniciati-
vas de educacion financiera desarrolladas
en Espafa y pretende reconocer cada afo
la labor de las instituciones o personas,
colaboradoras o no colaboradoras del
Plan, que han mostrado una dedicacion
y compromiso excepcionales en el dmbito
de la educacion financiera.

Acciones divulgativas diversas

Con el objetivo de concienciar al consumi-
dor financiero sobre la importancia de la
educacién financiera, desde 2008 el Plan
desarrolla numerosas acciones divulgativas,
promoviendo la colaboracion con las admi-
nistraciones publicas, asi como con las ins-
tituciones y agentes sociales. Estas acciones
consisten en la participacion en multitud de
encuentros y eventos de contenido social,
tanto a nivel nacional (ferias, seminarios,
congresos) como en foros mas profesiona-
les, especializados en compartir experien-
cias e iniciativas a nivel internacional.

También se difunden publicaciones, info-
grafias, cuestionarios o videos con conte-
nidos de educacién financiera a través de
internet, redes sociales, lo que no significa
gue no sigan utilizandose otros medios de
difusion maés tradicionales (como prensa,
radio y televisién), ya que hoy en dia aun
existen sectores de poblacion con limi-
tado su acceso a las nuevas tecnologias.

2.4. Fase 4 - Implantacién:
mecanismos de ejecucién y
evaluacion de los programas

De acuerdo con los Principios de Alto

Nivel de la OCDE (2012: 17-18), el marco de
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la estrategia nacional y su hoja de ruta deben
proporcionar directrices sobre la ejecucion,
puesta en practica y evaluaciéon de programas
de educacion financiera especificos. Es conve-
niente que el marco de la estrategia nacional
formule recomendaciones generales sobre los
métodos y herramientas de ejecucion més efi-
cientes basados en las buenas précticas identi-
ficadas. Ademaés, debe promoverse activamente
la realizacién de un seguimiento y una evalua-
cion del impacto de los programas individuales
de educacién financiera que contribuyan a la
estrategia nacional en su conjunto. La evalua-
cion de los programas de Educacién Financiera
es un asunto de maximo interés para la red INFE
de la OCDE, ya que, a pesar de su importancia,
hay pocos paises que tengan un método de eva-
luacién sistematica de sus propios programas y
estrategias.

Aungue en el marco de los planes espa-
fioles de educaciéon financiera se han reali-
zado diversos andlisis sobre su organizacién y
funcionamiento, se ha medido el impacto del
Programa Escolar de Educacién Financiera y se
ha evaluado el nivel de competencias financie-
ras de la poblacion espafiola, no se dispone aln
de un método sistematico de evaluacion de las
diferentes actuaciones. Por esta razon, durante
el periodo 2022-2025 se va a realizar una eva-
luacién del Plan que no solo ha de servir para
definir y hacer un seguimiento de sus objetivos,
sino también para orientar el disefio de futuras
actuaciones y decisiones. La evaluacion ayudara
a verificar y mejorar su calidad, eficiencia y efec-
tividad y puede ser una importante fuente de
aprendizaje de cara a futuras acciones.

Una de las herramientas que utilizara el
Plan de Educacién Financiera sera la adopcién
del Marco de Competencias Financieras para
adultos, elaborado por la Comisiéon Europea con
la OCDE-INFE, junto con los Estados Miembros.
En el Plan de Accién para impulsar la Unidén
de los Mercados de Capitales', aprobado
en 2020, la Comisién se comprometid a
desarrollar este marco de competencias'®,
que cubre todos los aspectos relevantes del
conocimiento financiero y complementa los
marcos ya existentes de la OCDE-INFE. En rea-
lidad, el Marco de Competencias incluye tanto

4 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/HTM
L/?uri=CELEX:52020DC0590&from=ES

> https://www.oecd.org/finance/financial-competence-
framework-for-adults-in-the-european-union.htm
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a adultos como a jévenes, y pone un especial
énfasis en los aspectos derivados de la digita-
lizacion y las finanzas sostenibles. En concreto,
este marco recoge las reglas vélidas para medir
los niveles de educacion financiera, desarro-
llar el contenido de iniciativas en educacion
financiera, asi como materiales de aprendizaje
incluidos en el curriculo, evaluar y monitorizar
iniciativas de educacién financiera, y actualizar
la estrategia nacional de educacién financiera.

Es responsabilidad de los impulsores del
Plan de Educacién Financiera adaptar, en la
medida en que se estime necesario, la ejecucion
del Plan al Marco de Competencias Financieras,
con el objetivo de mantener actualizados los
contenidos, desarrollar nuevos materiales y eva-
luar y actualizar la estrategia nacional.

3. A MODO DE CONCLUSION

Desde el ano 2008 se han conseguido
grandes avances en Espafa en el ambito de la
educacion financiera. El trabajo realizado por
el Banco de Espana, la CNMV, el Ministerio de
Asuntos Econémicos y Transformacion Digital, asi
como también por los colaboradores del Plan y
otros agentes, muestra que la educaciéon finan-
ciera es una herramienta que produce cambios y
mejoras de comportamientos. Es necesario, por
tanto, seguir promoviendo la sensibilidad social
con respecto a la importancia de la educacién
financiera.

El impacto de estas iniciativas formativas
se podré valorar mas globalmente en el medio
y largo plazo, observando la forma de actuar
de los consumidores financieros actuales y futu-
ros. En este sentido, la evaluacion del Plan de
Educacion Financiera ha de servir a verificar su
calidad, eficiencia y efectividad, constituyendo
una importante fuente de aprendizaje de cara a
futuras acciones.
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La cultura financiera en la sociedad
espafnola: conocimientos,
competencias y habitos

financieros

Jose M. DoMiNGUEZ MARTINEZ*

RESUMEN

El presente trabajo tiene como finalidad
ofrecer una vision de conjunto del nivel de la cul-
tura financiera en la sociedad espafiola, a partir de
la consideracién de dos planos esenciales, el de los
conocimientos y las competencias, y el de los habitos
financieros. Tras delimitar el &mbito tematico de la
cultura financiera y repasar los enfoques adoptados
para la medicién del grado de alfabetizacion finan-
ciera, se examina el nivel de cultura financiera de la
poblacién espaiola a la luz de los principales estu-
dios disponibles, atendiendo a una perspectiva com-
parada. Se analiza asimismo de manera especifica el
grado de cultura financiera de la sociedad espafola y
el perfil financiero de las familias espafiolas.

1. INTRODUCCION

Las decisiones financieras presentan, en
mayor o en menor medida, un cierto grado de
dificultad. Algunas de ellas resultan complica-
das incluso para personas con una considerable
instruccion econdmica. Richard Thaler, Premio
Nobel de Economia 2017, lo ha expresado cla-
ramente de una manera muy gréfica: “Ya sea

* Universidad de Mélaga (jmdominguez@uma.es).

cuando contraen un préstamo de estudios,
compran una casa o ahorran para la jubilacion,
las personas han de tomar decisiones que son
dificiles incluso si tienen formacién universitaria
en finanzas y economia. Lanzar a una persona
sin formacién financiera a esa voragine es como
coger a alumnos de autoescuela y pedirles
que compitan en la prueba Indiandpolis 500"
(Thaler, 2013).

La importancia de la cultura financiera
es hoy dia ampliamente reconocida en todo el
mundo. Los conocimientos en materia finan-
ciera se incluyen dentro de las competencias
basicas para la vida en el siglo XXI, si es que
no lo han sido siempre'. De manera especial a
raiz de la gran crisis financiera internacional ini-
ciada en 2007-2008, se ha desatado en todo el
mundo una auténtica cruzada en pro de la edu-
cacion financiera. El déficit de cultura financiera
entre la poblacién incluso ha sido mencionado
como uno de los factores explicativos —desde
luego, no el principal- de la referida crisis.

Ya antes de que esta se desencadenara,
desde algunas instancias internacionales,
fundamentalmente desde la OCDE, se venia
propugnando la necesidad de extender los

! La necesidad de poseer habilidades para gestio-
nar las finanzas personales ha sido calificada entre las
que estan presentes “desde la cuna a la tumba” (Barrett,
2022).
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conocimientos financieros entre la poblacion,
con un foco especial en los jévenes. Esta linea de
actuacién se sustentaba en diversas razones,
de las que cabe destacar las siguientes (OCDE,
2005: 42, 98-99): a) la constatacién de un insu-
ficiente grado de conocimientos financieros;
b) la diversidad y la complejidad de los produc-
tos y mercados financieros; y ¢) la existencia de
beneficios individuales y sociales asociados a los
conocimientos financieros de los ciudadanos.
Junto a la regulacién y la supervision, la educa-
ciéon financiera se considera, hoy dia, uno de los
pilares de la estabilidad del sistema financiero.
A lo anterior cabe afadir la relevancia de las
competencias financieras para el desarrollo de
un emprendimiento efectivo y duradero.

En definitiva, cualquier persona, con inde-
pendencia de su actividad profesional, tiene que
enfrentarse de manera continuada a sucesivas
decisiones financieras a lo largo de toda su vida.
Algunas de ellas presentan una enorme trascen-
dencia para su bienestar econdmico presente y
futuro. La incorporacién de las competencias
financieras a las pruebas del Programa para
la Evaluacion Internacional de los Estudiantes
(PISA, por sus siglas en inglés), junto a materias
tan esenciales como la lectura, las matematicas,
y la ciencia, es una prueba patente del estatus
que hoy se les atribuye.

Por circunstancias historicas, el contacto
con los conocimientos econémicos y financie-
ros en Espafa, dentro del sistema educativo
reglado, tradicionalmente, ha sido bastante
escaso o incluso nulo, como pauta general.
Sobradamente conocida es la reflexién, ya casi
mitica, sobre la calcopirita y los bancos, que el
profesor José Luis Sampedro realizaba, a fina-
les de los anos sesenta del pasado siglo, en la
introduccion a la version espafola del influyente
manual de Economia de Samuelson?. No es, sin
embargo, un problema exclusivo de Espafia, ni
uno que se haya manifestado solo en fechas
recientes. Hace mas de ochenta afos, Harry

"

2 Asi lo escribié Sampedro: “...es el caso que, en
nuestro pafs y en otros, el bachiller o alumno de ense-
flanza media y preuniversitaria sale de las aulas cono-
ciendo, p. ej., lo que es la calcopirita, pero sin haber
recibido la menor informacién sobre lo que es un Banco.
A pesar de que indudablemente (sin la menor intencién
por mi parte de menospreciar la calcopirita) es casi seguro
que el flamante bachiller habré de recurrir a algiin Banco
durante su vida, siendo, en cambio, poco probable que
le afecte algo relacionado con la calcopirita. Y hasta me
atrevo a anadir que, de afectarle, puede que sea Uni-
camente por motivos econémicos en la mayoria de los
casos” (Samuelson, 1968: ix).
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Scherman escribia estas palabras: “Cualquier
critica valida del trabajo que hacen los econo-
mistas debe partir de que su principal error ha
sido no tener en cuenta que nada influye tanto
en la economia como la ignorancia generalizada
de algunos de sus principios mas basicos... La
principal deficiencia de los economistas no ha
sido tanto la derivada de ciertos fallos en su
analisis e investigaciones, sino la que resulta de
esta incapacidad de crear una poblacién mejor
informada sobre sus temas centrales... La tarea
educativa que tenemos por delante puede lle-
varnos incluso siglos” (Scherman, 1938: 37-38).

En cualquier caso, reviste un alto interés
conocer cudl es la posicion de los ciudadanos
espafoles en este terreno, cual es su nivel de
cultura financiera, cdbmo se compara este con el
de los paises de nuestro entorno, y cuéles son
sus habitos financieros. Todo ello puede ser de
gran utilidad para el disefio de programas for-
mativos.

En este contexto, el presente trabajo tiene
como finalidad ofrecer una visién de conjunto
del nivel de la cultura financiera existente en la
sociedad espafola, a partir de la consideracion
de dos planos esenciales, el de los conocimien-
tos y las competencias, y el de los habitos finan-
cieros. El trabajo estd estructurado como se
indica a continuacion. Inicialmente se hace alu-
sién a la delimitacion del &mbito tematico de la
cultura financiera, tarea en absoluto sencilla en
la practica, asi como a los enfoques adoptados
para la medicion del grado de alfabetizacion
financiera. Posteriormente se pasa a examinar el
nivel de cultura financiera de la poblacién espa-
fola a la luz de los principales estudios disponi-
bles, atendiendo a una perspectiva comparada.
En el siguiente apartado se procede a analizar
de manera especifica el grado de cultura finan-
ciera de la sociedad espafiola, asi como el perfil
financiero de las familias espafolas en el plano
real. Una serie de consideraciones ponen punto
final al trabajo.

2. LA DELIMITACION DEL AMBITO
TEMATICO DE LA CULTURA
FINANCIERA: EL PROBLEMA DE
LA MEDICION DEL NIVEL DE
CONOCIMIENTOS FINANCIEROS

A fin de delimitar el ambito tematico de
la cultura financiera, parece légico acudir, en



primera instancia, a la definiciéon de dicho con-
cepto (financial literacy)®, con la dificultad de
que, al estar condicionada por distintos desa-
rrollos, dicha definicién ha ido cambiando
continuamente a lo largo del tiempo (véase
Bhutoria, Jervin y Vignoles, 2018: 3). Ya desde
la definicién primigenia de la OCDE de 2005
podemos constatar que no se trata de una
definicién simple ni sencilla, por cuanto en ella
se conjugan diversos componentes y fases*. La
definicion de la OCDE de 2020 (OCDE, 2020a)
es quizads algo mas concisa, pero en ella se
reflejan explicitamente los ingredientes que
se consideran necesarios para tomar decisio-
nes financieras sélidas encaminadas al bien-
estar financiero individual: “la combinacién
de conciencia, conocimiento, competencias,
actitudes y comportamientos necesarios para
adoptar buenas decisiones financieras y, en
Ultimo término, alcanzar el bienestar financiero
individual”. Esta definicién es la adoptada por
la Unién Europea (UE) dentro del marco con-
junto de competencias financieras UE/OCDE-
INFE para adultos (European Union/OECD,
2022: 5)°.

El reconocimiento expreso de los diferen-
tes componentes presentes en la anterior defi-
niciéon ha llevado, de hecho, a la diferenciacion
de tres dimensiones en la consideracion de las
competencias: i) consciencia/conocimiento/
entendimiento; ii) habilidades/comportamiento,
y iii) confianza/motivacién/actitudes.

Los cuadros de competencias financieras
elaborados por la OCDE para los distintos colec-
tivos poblacionales ofrecen una referencia de
primer orden para la concrecién del campo
de la cultura financiera y constituyen una guia

3 La carencia de una delimitacion conceptual pre-
cisa y consistente limita, como subraya Huston (2010), la
capacidad para el anélisis y la comparacién de los nive-
les de cultura financiera, asi como la evaluacién de su
impacto sobre el bienestar.

4" .. proceso por el cual los consumidores/inver-
sores mejoran su comprensién de los productos, con-
ceptos y riesgos financieros, y, mediante la informacion,
la instruccion y/o el asesoramiento objetivo, desarrollan
las habilidades y la confianza para llegar a ser mas cons-
cientes de las oportunidades y riesgos financieros, para
realizar elecciones informadas, para conocer donde acu-
dir para solicitar ayuda, y para adoptar otras acciones
efectivas para mejorar su bienestar financiero” (OCDE,
2005: 21).

> En el Plan de Educacién Financiera 2022-2025
de Espafia (Finanzas para Todos, 2022: 54) se expresa la
intencién de aplicar dicho marco de competencias.

fundamental para la elaboracién de programas
formativos (Dominguez Martinez, 2018a).

Segun el esquema seguido habitualmente
por la OCDE, tales competencias son dividi-
das en cuatro areas de contenidos: a) dinero y
transacciones; b) planificacion y gestiéon de las
finanzas; c) riesgos y retribucion; y d) entorno
financiero. A lo anterior vienen a afadirse una
serie de competencias de caracter transversal:
competencias financieras digitales, compe-
tencias sobre finanzas sostenibles, y resiliencia
financiera.

Nos encontramos, en definitiva, ante un
campo considerablemente extenso, amplio y
diverso en cuanto a su cobertura (Dominguez
Martinez, 2022b). A la hora de hacernos una
idea cabal de la posible demarcaciéon de la cul-
tura financiera no podemos obviar varias cues-
tiones relevantes (Dominguez Martinez, 2022a).
De entrada, el caracter interdisciplinar de los
conocimientos financieros, en la medida en
gue su adecuado tratamiento lleva a atravesar
los territorios de una serie de especialidades y
disciplinas (economia, matematicas, estadistica,
derecho y psicologia, entre otras). En segundo
término, no puede pasar desapercibido que la
adopcion de una eleccién financiera (por ejem-
plo, la contrataciéon de un préstamo hipotecario
para la adquisicion de la vivienda habitual) esta
precedida por la adopcién de una decision eco-
némica (la de optar por el régimen de propiedad
o por el de alquiler respecto a la vivienda habi-
tual). En tercer lugar, las decisiones financieras
se toman en un contexto determinado, con dis-
tinto margen de tiempo, a veces sustentadas
en documentos contractuales extensos y com-
plejos, y habitualmente con una alta influen-
cia potencial de la informacién asimétrica y de
los sesgos conductuales. Por Ultimo, no puede
ignorarse la trascendencia de las restricciones
econémicas y presupuestarias individuales o
familiares para la adopcién de decisiones finan-
cieras concretas®.

Desde nuestro punto de vista, una orien-
tacién basica del aprendizaje financiero deberia

6 No obstante, segun distintos estudios, un elevado
porcentaje de las personas encuestadas declaran estar
convencidas de que estarian en una mejor posicion finan-
ciera si hubiesen sido instruidas en habilidades bésicas
para la gestién del dinero como la presupuestacion. Véase
Barrett (2022).
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ser que cualquier persona estuviera en condicio-
nes de apreciar los rasgos esenciales presentes
en las distintas fases del ciclo completo de la
vida de un producto financiero, identificar los
flujos dinerarios asociados, y poder efectuar una
aproximacion cuantitativa para la toma de deci-
siones.

A tenor de la diversidad y complejidad
de los productos y operaciones que podemos
encontrar en la realidad, cambiante, por lo
demés, a un ritmo trepidante marcado por la
digitalizacién, no puede decirse que sea una
tarea sencilla cuantificar de manera fiable, no
ya el nivel de cultura financiera de una persona,
sino el del conjunto de la poblacién. Natural-
mente, una primera y espinosa cuestion que se
plantea es cémo medir de forma objetiva dicho
nivel. En la practica nos encontramos con una
notoria diversidad de mediciones llevadas a
cabo, muy heterogéneas en cuanto a alcance,
cobertura, metodologia y representatividad. No
obstante, al cabo de los aflos ha habido algunas
preguntas que se han afianzado y han llegado
a ser consideradas como esenciales, utilizan-
dose en los estudios de mayor relieve. A esas
preguntas nucleares se afaden, en ocasiones,
otras complementarias, lo que también ocu-
rre en el caso de los cuestionarios centrados en
empresarios.

La metodologia adoptada se basa en gran
medida en la propuesta formulada por Lusardi
y Mitchell (2014: 10) orientada a discernir el
desenvolvimiento de un individuo en tres aparta-
dos bésicos: i) capacidad de hacer célculos prima-
rios y otros relacionados con los tipos de interés;
i) comprension del fenémeno de la inflacién;
y iii) entendimiento de la diversificacién del
riesgo. A partir de una serie de criterios (simpli-
cidad, relevancia, brevedad y capacidad de dife-
renciacion), las mencionadas autoras disefiaron
las preguntas que a la postre se han convertido
en las “tres grandes”. Dada la importancia atri-
buida a las mismas, resulta interesante dete-
nerse brevemente en su contenido’:

12. “Suponga que Vd. tenia $100 en una
cuenta de ahorro y el tipo de interés
era del 2 por ciento anual. Después de
5 afos, cuanto considera que tendria

7 El planteamiento proviene de trabajos de las mis-
mas autoras de los anos 2008 y 2011. Una justificacion
de las preguntas utilizadas se ofrece en Kempson (2009).
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en la cuenta si hubiese dejado que el
dinero se acumulase en la cuenta: [mas
de $102; exactamente $102; menos de
$102; no lo sé; rehlso contestar.]

22, Imagine que el tipo de interés de su
cuenta de ahorro era el 1 por ciento
anual y que la inflacién era del 2 por
ciento anual. Después de 1 ano, Vd.
podria comprar: [mas que, exacta-
mente lo mismo que, 0 menos que
hoy, con el dinero en esta cuenta; no
lo sé; rehlso contestar.]

32, (Considera que la siguiente frase es
verdadera o falsa?: “Comprar una
accion de una compafia concreta
ofrece usualmente un rendimiento mas
seguro que un fondo de inversion”.
[verdadera; falsa, no lo sé; rehtso con-
testar.]”

Las preguntas se focalizan, pues, de una
manera muy simplificada, en los siguientes
aspectos: interés simple y compuesto, inflacién
y capacidad adquisitiva del dinero, y diversifica-
cion de riesgos®. Con algunas variantes, estos
tipos de preguntas se siguen incluyendo en las
guias para la medicion de la instruccion finan-
ciera (OCDE, 2015: 30-31).

A la hora de adoptar este tipo de cues-
tiones como benchmark para calibrar el nivel
de cultura de la poblacién, cabe senalar algu-
nos puntos elementales: i) la patente cortedad
de la cobertura de contenidos en comparacién
con el amplisimo elenco de competencias esta-
blecido en los marcos estandares®; ii) el carac-
ter basico de las preguntas formuladas; iii) la
utilizacion de un sistema de preguntas tipo test
sin necesidad de dar alguna justificacion a las
opciones elegidas. El enfoque de las preguntas
utilizadas en las pruebas de PISA parece mucho
mas apropiado para los fines planteados, sin
perjuicio de que la respuesta a algunas de ellas,
centradas en materias financieras, requiere
esencialmente una minima capacidad de com-
prension lectora. Esta Ultima competencia, de

8 La Ultima pregunta tiene el inconveniente de que
algunas personas pueden desconocer el funcionamiento
de un fondo de inversién, lo que, evidentemente, condi-
cionaria la respuesta.

9 Ya Huston (2010) apuntaba la necesidad de incor-
porar entre 12 y 20 items en las pruebas para la evalua-
cion del conocimiento financiero.



hecho, muestra un elevado grado de correla-
cién positiva con la competencia financiera, lo
que igualmente ocurre respecto a la compe-
tencia matematica.

3. EL NIVEL DE CULTURA FINANCIERA
EN EL MUNDO: ESPANA EN EL
CONTEXTO INTERNACIONAL

Uno de los estudios de mayor alcance y
representatividad es el realizado en 2014 por la
agencia de rating Standard and Poor’s en cola-
boracién con el Banco Mundial (Klapper, Lusardi
y Ondheusden, 2015). El estudio, realizado en
140 paises'®, se basa en cinco preguntas, tres
similares a las resefadas, mas otra consistente
en un calculo elemental del tipo de interés sim-
ple y otra de caracter conceptual sobre el interés
compuesto. La principal conclusién obtenida es
que, a escala mundial, solo uno de cada tres
adultos muestra una comprensiéon de los con-
ceptos financieros basicos (Klapper, Lusardi y
Ondheusden, 2015: 21). No obstante, el reco-
rrido es sumamente amplio, con tasas de alfa-
betizacién financiera comprendidas entre el
13 por ciento (Republica de Yemen; 14 por
ciento en Afganistan y Albania) y el 71 por ciento
(Dinamarca, Noruega y Suecia). La nota de
Espafa se sitla en el 49 por ciento, por debajo
de la alcanzada en los principales paises de la
—entonces— Unién Europea (Alemania, 66 por
ciento; Francia, 52 por ciento; Reino Unido,
57 por ciento), con excepciéon de Italia (37 por
ciento)'".

En el informe se sefala que se aprecia una
relacién estadistica positiva entre el nivel del PIB
per capita y el grado de alfabetizacion finan-
ciera (Klapper, Lusardi y Ondheusden, 2015: 9),
pero dicha relacién solo rige para el 50 por
ciento de economias con mayor renta por habi-
tante. Para estas economias, en torno a un

9 Hay que destacar que la pegunta sobre la diver-
sificacién de riesgos formulaba un planteamiento mas
directo que el sefalado anteriormente, al eludir la refe-
rencia a un producto financiero concreto, utilizando una
referencia genérica a “negocios o inversiones”.

" En un estudio especifico para Espafa basado en
las mismas preguntas, NUfez Letamendia, Silva y Guyer
(2018) concluyen que un 53 por ciento de los individuos
no tienen un nivel basico de cultura financiera y que un
45 por ciento de los inversores carece de un conocimiento
financiero minimo para invertir.

38 por ciento de la variacién en las tasas de
alfabetizacion financiera puede ser explicado
por diferencias en la renta. No obstante, se evi-
dencia la existencia de una notoria dispersion en
torno a la recta de regresion'. La tasa de alfabe-
tizacion financiera de Espafia se ajusta a la linea
de tendencia (Dominguez Martinez, 2017).

Otros estudios con menor cobertura de
paises confirman la existencia de dificultades
generalizadas para la comprension de la diné-
mica de los tipos de interés y otras cuestio-
nes basicas'. A diferencia de otros estudios,
Atkinson y Messy (2012) incorporan, ademas
del conocimiento financiero, las vertientes del
comportamiento y las actitudes.

En un plano basico, las principales conclu-
siones que se desprenden de los andlisis inter-
nacionales sobre educacién financiera son las
siguientes (Dominguez Martinez, 2014): i) difi-
cultad de comprension de las cuestiones finan-
cieras elementales; ii) dificultad para gestionar
la situacién financiera y evaluar riesgos; iii) falta
de planificacion financiera; iv) no eleccién de
productos financieros adecuados para las nece-
sidades planteadas; y v) sobrevaloraciéon de los
conocimientos financieros propios.

Descendiendo a aspectos mas concre-
tos, pueden apuntarse las siguientes conclu-
siones: a) existencia de correlacion positiva
entre la alfabetizacién financiera y la inclu-
sion financiera (Atkinson y Messy, 2013: 15);
b) apreciacion de sustanciales divergencias
entre la autoevaluacion de los conocimien-
tos financieros y el dominio efectivo de los
mismos (Hastings, Madrian y Skimmyhorn,
2012: 13; Hospido y Villanueva, 2016), con
una tendencia a la sobrevaloracién (Lusardi y
Mitchell, 2014: 17)™; ¢) la puntuacién en las

2 Ademas de los casos mencionados de Italia
(37 por ciento) y Francia (52 por ciento), muestran una
tasa de alfabetizacion financiera relativamente baja,
atendiendo a su nivel de renta, paises como Luxemburgo
(53 por ciento), Japon (43 por ciento) y Suiza (57 por
ciento). En sentido contrario, cabe mencionar el caso de
Israel (68 por ciento).

3 Un repaso de la evidencia obtenida en los prin-
cipales estudios de referencia se ofrece en Hospido y
Villanueva (2016).

4 De hecho, la OCDE (2006:1) consideraba como
un reto clave “convencer a las personas de que no estan
tan instruidas financieramente como creen que lo estan”.
Esta tendencia a la sobrevaloracién de los conocimientos
es apuntada en Espana desde las propias asociaciones de
consumidores. Véase, por ejemplo, Adicae (2013).
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pruebas sobre el nivel de alfabetizacion finan-
ciera puede verse afectada por factores no
cognitivos, como la autoconfianza (Arellano,
Cédmara y Tuesta, 2014); d) el nivel de alfa-
betizacion financiera se ve muy influenciado
por las caracteristicas socioeconémicas de la
poblacién (Lusardi, Mitchell y Curto, 2010)'>;
e) se constatan diferencias de género, con
una posicién de desventaja para las muje-
res (Lusardi y Mitchell, 2008); g) ademas del
conocimiento, existe un amplio margen de
mejora en los demés componentes de la cul-
tura financiera, como el comportamiento y
las actitudes (OCDE, 2020b); h) los empresa-
rios tienden a mostrar un mayor nivel de ins-
truccion financiera que los empleados y los
desempleados (Lusardi, 2015; Trombetta, 2016);
e i) los programas de educacion financiera
ejercen un impacto sobre el conocimiento y
el comportamiento financieros (Kaiser et al.,
2020).

Por otro lado, por su relevancia en rela-
cién con los jovenes, es obligada la referencia
a los resultados del PISA. La vertiente finan-
ciera se incorpord por primera vez a las prue-
bas de este programa en el afio 2012, si bien
el nimero de paises participantes es inferior
al del programa estandar. Con caracter gene-
ral, los resultados evidencian un nivel insufi-
ciente de competencias financieras entre los
estudiantes de 15 afnos. Se aprecia, no obs-
tante, un amplio contraste entre los paises
y, sobre todo en algunos casos, dentro de
los estudiantes de cada palis. Por otro lado,
se observa un elevado grado de correla-
cién positiva entre los resultados alcanzados
en educacién financiera y los obtenidos en
matematicas y lectura (OCDE, 2014; OCDE,
2020c; INEE, 2014; MECD, 2014). Los estu-
diantes espafioles muestran unos conocimien-
tos financieros algo inferiores a la media de
los paises (o regiones) de la OCDE incluidos
en el estudio. En linea con dicha media, un
15 por ciento de los estudiantes no alcanza el
umbral base de desenvolvimiento en cuestio-
nes financieras (Dominguez Martinez, 2015b;
Dominguez Martinez y Lépez Jiménez, 2020).

5 En linea con la evidencia obtenida en el plano
internacional, en un informe de CEACCU (2013: 37) se
concluye que “el perfil de personas con bajo nivel de
conocimiento de servicios bancarios en general esta estre-
chamente ligado a la edad, a un bajo nivel de estudios y
a un bajo nivel de ingresos y de capacidad de ahorro”.
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4. EL ANALISIS DE LA CULTURA
FINANCIERA EN LA SOCIEDAD
ESPANOLA

4.1. Conocimientos y competencias
en materia financiera: la Encuesta
de Competencias Financieras

Por lo que se refiere especificamente a
Espafa, a pesar de la disponibilidad de diversos
estudios'®, hay que convenir, como sefialaban
Hospido y Villanueva (2016: 43), que la eviden-
cia acerca del grado de conocimiento financiero
de la poblacién espafiola en su conjunto, hasta
hace poco, ha sido bastante escasa. La situacién
ha cambiado a raiz del proyecto de estimacién
del grado de cultura financiera, a gran escala,
acometido por el Banco de Espafia y la CNMV.

En mayo de 2018, se hizo publico el
informe sobre la Encuesta de Competencias
Financieras 2016 (Banco de Espafia, 2018)".
Este documento constituye la referencia mas
completa y actualizada acerca de los conoci-
mientos y competencias en el &mbito de la cul-
tura financiera en Espana, ademas de ofrecer
una valiosa informacién respecto a los habitos
financieros y otros aspectos de interés de la
poblaciéon adulta espafiola (personas de edad
entre 18y 79 afios).

El estudio se enmarca en un proyecto
internacional auspiciado por la OCDE, por lo
que, con vistas a la medicion del nivel de los
conocimientos financieros se adoptan tres pre-
guntas bésicas ya tradicionales, como antes se
ha indicado, en los estudios internacionales.
Las preguntas seleccionadas son las siguientes
(Banco de Espafia, 2018: 11-12)8:

Inflacién: “Imagine que cinco hermanos
reciben un regalo 1.000 €. Si compar-
ten el dinero a partes iguales, {cuanto
obtendra cada uno? Imagine ahora que

16 Una sintesis se ofrece en Lépez del Paso (2015) y
Dominguez Martinez (2017).

"7 En Bover, Hospido y Villanueva (2019) se describe
la metodologia aplicada.

'8 Algunas consideraciones metodoldgicas se reali-
zan en Dominguez Martinez (2018b).



los cinco hermanos tuvieran que espe-
rar un ano para obtener su parte de los
1.000 €, y que la inflacion de ese afio
fuese del 1 por ciento. En el plazo de
un ano seran capaces de comprar: {mas
de lo que podrian comprar hoy con su
parte del dinero, la misma cantidad,
o menos de lo que podrian comprar
hoy?”

Tipo de interés compuesto: “Suponga-
mos que ingresa 100 euros en una
cuenta de ahorro con un interés fijo
del 2 por ciento anual. En esta cuenta
no hay comisiones ni impuestos. Si no
hace ningun otro ingreso a esta cuenta
ni retira ningun dinero, ¢cuanto dinero
habrd en la cuenta al final del primer
afo, una vez que le paguen los inte-
reses? De nuevo, si no hace ningun
ingreso ni retira ninglin dinero, una vez
abonado el pago de intereses, écuanto
dinero habrd en la cuenta después de
cinco anos: mas de 110 euros, exacta-
mente 110 euros, menos de 110 euros,
o es imposible decirlo con la informa-
cion dada?”

Diversificacion del riesgo: “Por lo gene-
ral, es posible reducir el riesgo de inver-
tir en Bolsa mediante la compra de una
amplia variedad de acciones. ¢Verda-
dero o falso?”

La primera pregunta sobre conocimien-
tos financieros, precedida de otra de célculo
elemental, se refiere a la inflacién y, en puri-
dad, cabria etiquetarla méas bien como propia
de los conocimientos econdémicos generales.
Un 58 por ciento de los encuestados responde
correctamente que la inflacién resta poder
adquisitivo al dinero, pero no dejan de ser lla-
mativos los porcentajes de quienes contestan de
forma incorrecta (33 por ciento) o no contestan
(9 por ciento). No cabe suponer que entre
quienes optan por una respuesta incorrecta se
encuentren personas que quisieran discriminar
entre cestas de consumo especificas en funcién
de sus diferentes indices de precios particulari-
zados. Si resulta curioso que el grupo que tiene
un menor porcentaje de respuestas correctas
sea el de los individuos menores de 35 anos,
que no han conocido procesos de inflacion sig-
nificativa. En cualquier caso, una tasa de infla-
cion del 1 por ciento anual no tiene el mismo

significado en todos los paises, por lo que esta
pregunta estd adaptada al entorno econémico
de cada pais. Los finlandeses y los estonios, con
un 83 por ciento de acierto, obtienen la maxima
nota entre los pafses europeos.

La pregunta relativa al interés compuesto
estd precedida de otra centrada en el calculo
del interés simple. Algo menos de la mitad de
encuestados (46 por ciento) contesta correc-
tamente que el saldo final superaria los 110
euros'®. En Europa, son los noruegos quienes,
con un 65 por ciento, alcanzan un mayor por-
centaje de aciertos en esta pregunta.

La Ultima pregunta sobre conocimientos
financieros concierne a la nocién de diversifica-
cién del riesgo. Pese a contemplarse solo dos
respuestas (verdadero o falso), llama la aten-
cion que el porcentaje de aciertos no llegue a
la mitad (49 por ciento) y, especialmente, el ele-
vado porcentaje de personas que no responden
(27 por ciento). En este tipo de preguntas, que
buscan contrastar el grado de conocimientos
o competencias, puede surgir el problema de
que las respuestas se vean condicionadas por
una falta de conocimiento o de comprensién de
los conceptos subyacentes?®. En Europa, los
franceses y los lituanos (con un 75 por ciento)
parecen los mas avezados en la diversificacion
de riesgos.

Solo uno de cada cinco adultos responde
correctamente las tres preguntas, proporcion
que es inferior en los jévenes (uno de cada
ocho) (Hernandez de Cos, 2019). Si retoma-
mos la perspectiva comparada, observamos que
Espafia se sitla por debajo de la media corres-
pondiente a los paises de la OCDE por lo que se
refiere a la informacién que arroja la pregunta
referente a la inflacion (58 por ciento de acierto,
frente al 65 por ciento, respectivamente); coin-
cide en el caso de la concerniente al tipo de
interés compuesto (46 por ciento), y queda bas-

% En un estudio de alcance internacional, el por-
centaje de respuestas correctas en Espafa, para la misma
pregunta, se eleva por encima del 70 por ciento. Véase
Allianz (2017: 8).

20 En este caso, la naturaleza de las acciones como
instrumento financiero. Podria ocurrir que personas que
responden erréneamente o no responden en relacién con
la diversificacion de riesgos (ventajas de no concentrar las
inversiones en un solo valor) cambiaran su respuesta si
conocieran adecuadamente las caracteristicas de las accio-
nes y de los fondos de inversion.
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LA CULTURA FINANCIERA EN LA SOCIEDAD ESPANOLA: CONOCIMIENTOS, COMPETENCIAS Y HABITOS FINANCIEROS

GRAFICO 1

ECF 2016: RESPUESTAS A PREGUNTAS SOBRE CONOCIMIENTOS FINANCIEROS, TOTALES
Y POR NIVEL EDUCATIVO
(PORCENTAIJE)
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Fuente: ECF (Banco de Espafa. 2018) y elaboracion propia.

tante por debajo respecto a la de la diversifica-
ciéon del riesgo (49 por ciento y 62 por ciento)
(Banco de Espafa, 2018: 60).

La ECF (Banco de Espafia, 2018: 16-18)
ofrece un desglose de las respuestas en fun-
cién de distintas variables, e identifica algu-
nos patrones comunes en la distribucion de las
respuestas correctas a las tres preguntas?'. De
un lado, un menor porcentaje de respuestas
correctas —alrededor de 10 puntos porcentua-
les— de las mujeres respecto a los hombres. De
otro, la influencia del nivel educativo de la per-
sona entrevistada, de manera que el porcentaje
de respuestas correctas entre las personas con
educacién universitaria excede al de las que tie-
nen educaciéon primaria entre 14 y 22 puntos
porcentuales (grafico 1). Asimismo, la tasa de
acierto aumenta con la renta del hogar®. Por
su parte, la edad ejerce también una influencia

21 Un analisis complementario y ampliado se realiza en
Ispierto, Martinez Garcia y Ruiz Suarez (2021).

22 E| papel de la imposibilidad de ahorrar por parte de
algunas familias es puesto de manifiesto por Ispierto, Martinez
Garcia y Ruiz Suérez (2021).
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positiva, hasta llegar al estrato de 45 a 64 afos,
y decaer a partir de los 65 afios. Por ultimo, los
conocimientos financieros varian considerable-
mente entre las diferentes comunidades auto-
nomas. Es destacable el caso de Aragén, que
ocupa el primer lugar en los porcentajes de
acierto de las tres preguntas, en dos de ellas
cerca o por encima del 70 por ciento (Banco de
Espafia, 2018: 19).

En el cuadro 1 se sintetiza el recorrido
de los porcentajes de respuestas correctas para
cada pregunta. Las diferencias entre el minimo
y el maximo son particularmente acusadas res-
pecto a las siguientes variables: renta, comuni-
dad autébnoma y educacién.

La Encuesta de Competencias Financieras
aporta igualmente informacién de interés acerca
del grado de autovaloraciéon de los conocimien-
tos financieros (Banco de Espafia 2018: 21-22).
Cerca de la mitad (un 46 por ciento) considera
gue sus conocimientos son “bajos” o “muy
bajos”; otro 46 por ciento entiende que son
“medios”, y solo el 8 por ciento declara poseer-
los “altos” o “muy altos”. Es significativo que los
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CUADRO 1

PREGUNTAS SOBRE CONOCIMIENTOS FINANCIEROS ECF 2016; PORCENTAJES DE RESPUESTAS
CORRECTAS MAYORES Y MENORES SEGUN PERFIL SOCIOECONOMICO

Datos Porcentajes | Difer. | Porcentajes | Difer. | Porcentajes | Difer.
mayoresy | (p.p.) mayoresy | (p.p.) mayoresy | (p.p.)
menores menores menores
. Preguntas Inflacién Tipo de interés Diversificaciéon
Variables compuesto del riesgo
18-34 49
35-44 50
Edad 45-54 65 16 14 54 12
55-64
65-79 36 42
Hombre 63 50 55
S - 9 8 13
o Mujer 54 42 42
Primaria 48 39 38
Educacién Secundaria 22 14 22
Universitaria 70 53 60
Cuenta propia 65 52 57
Cuenta ajena
Situacién laboral | Desempleo 51 14 13 19
Jubilacion 39
Otros inactivos 51 38
Vive con su pareja 60 46 50
Vive con otros adultos,
Estructura familiar |sin pareja >4 6 a4 2 43 7
No vive con otros 46 50
adultos
Hasta 14.500 euros 47 39 39
Entre 14.500 y 26.000
euros
Renta del h 28 19 30
enta aetnogar e e 26.001 y 44.500
euros
Mas de 44.500 euros 75 58 69
No posee su vivienda
T 54
. principal
Propiedades Posee solo vivienda
inmobiliarias del o 54 13 45 2 45 10
principal
hogar 0 vienda orinci-
osee vivienda princi 67 47 55
pal y otras
Aragon 74 57 67
c dad Baleares 50
omunidades Castilla-La Mancha 24 19 39 28
auténomas
Extremadura 50
Galicia 38
Fuente: ECF (Banco de Espafia, 2018) y elaboracion propia.
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integrantes de este Ultimo colectivo responden,
en promedio, 2,1 preguntas correctamente.

Las preguntas sobre conocimientos eco-
némicos generales son las siguientes (Banco de
Espafa, 2018: 23-24):

Dinero en metalico: "iQué afirmacién
acerca del dinero considera correcta?:
a) El dinero en metélico mantiene su
valor cuando la inflacién es elevada;
b) El dinero en metalico hace més facil
comprar y vender bienes; c) El dinero en
metdlico hace que sea mas dificil aho-
rrar; d) No sabe/no contesta”.

Efectos de la inflacion: “{Qué grupo se
podria beneficiar mas de un aumento
inesperado de la inflacién?: a) Un hogar
que tiene una hipoteca a tipo de inte-
rés fijo; b) Un banco que ha conce-
dido una hipoteca a tipo de interés fijo;
¢) Un hogar que vive de los rendimien-
tos de activos de renta fija; d) No sabe/
no contesta”.

Produccién de bienes y servicios:
“{Quién determina qué bienes y ser-
vicios se producen en Espafa?: a) Las
empresas y los Gobiernos; b) Los consu-
midores y los Gobiernos; c) Las empre-
sas, los consumidores y los Gobiernos;
d) No sabe/no contesta”.

Un 43 por ciento de los entrevistados res-
ponde correctamente la primera pregunta, un
32 por ciento la segunda, y un 52 por ciento, la
tercera (Banco de Espafa, 2018: 23).

Por otro lado, mds recientemente se
han publicado los resultados de un estudio
sobre las competencias financieras en el dmbito
de las pequefnas empresas en Espafia (Anghel,
Lacuesta y Tagliati, 2021). El estudio se basa
en una encuesta realizada a una muestra de
sociedades no financieras de menos de 50 tra-
bajadores. Aunque los autores admiten que la
muestra podria tener algiin sesgo de seleccion,
consideran que hay pocas diferencias con la dis-
tribucidon que se derivaria de los datos de la
estadistica de empresas inscritas en la Seguridad
Social (Anghel, Lacuesta y Tagliati, 2021: 12). No
obstante, no puede perderse de vista la posible
incidencia del sesgo implicito en la decision de
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cumplimentar o no el cuestionario por parte de
las empresas contactadas. De otro lado, cabe
entender que es el propietario de la empresa
quien responde al cuestionario.

Siguiendo las pautas establecidas por
la OCDE, el estudio aborda las competencias
financieras en una triple vertiente: conocimien-
tos, actitudes y comportamientos. Por lo que
concierne a la primera de estas vertientes, a los
encuestados se les solicita que sefalen si las
siguientes afirmaciones son verdaderas o falsas:

i. “Los dividendos son parte de lo que
paga una empresa a un banco para
reembolsar un préstamo”.

ii. “Cuando una empresa obtiene capital de
un inversor, le cede a este una parte
de la propiedad de una empresa”.

iii. “Si una inversion financiera ofrece la
oportunidad de ganar mucho dinero,
también es probable que pueda hacer
perder mucho dinero”.

iv. “Una inflacion elevada significa que el
coste de la vida estd aumentando con
rapidez”.

v. “"Un préstamo a 15 afos normalmente
requiere pagos mensuales mas eleva-
dos que uno a 30 afios por el mismo
importe, pero los intereses totales
pagados durante la duracién del prés-
tamo seran inferiores”.

A tenor del contenido de las preguntas
y el caracter de las respuestas requeridas, qui-
z4s no deberia de asombrar en demasia que
los porcentajes de acierto ronden o superen el
80 por ciento, con la excepcién de la pregunta
referente a la aportacién de capital, en la que
solamente se alcanza un 53 por ciento. El pro-
pio estudio (Anghel, Lacuesta y Tagliati, 2021:
16: nota 10) se hace eco del posible efecto deri-
vado de la manifiesta ambigledad en la formu-
lacion de la pregunta.

Teniendo en cuenta los elevados porcen-
tajes de acierto (que incluso superan el 90 por
ciento, con la excepcion de la pregunta segunda,
en las empresas con una plantilla de 21 a 49



empleados), podria afirmarse que los conoci-
mientos financieros de los pequenos empresa-
rios espafioles son ciertamente muy elevados,
lo que no se corresponde totalmente con otros
indicios (Dominguez Martinez, 2021). Aunque
con algunas cautelas derivadas de la aplicacién
de metodologias diferentes, seguin Arce (2021: 7),
en cuestion de competencias financieras, “las
pequefias empresas espafolas estan bien posi-
cionadas en relacién con las empresas de otros
paises de nuestro entorno”.

Adicionalmente, existe una gran canti-
dad de evidencias obtenidas a partir de otros
estudios de menor escala. Asi, en el marco del
proyecto Edufinet, en el curso académico 2016-
2017, se realizaron pruebas de conocimien-
tos financieros entre alumnos de bachillerato
y formacién profesional (Dominguez Martinez,
2018a). El cuestionario, basado en preguntas
similares a las de los estudios internacionales,
fue cumplimentado por mas de 9.000 alumnos.
La calificacién media obtenida fue de 5,3 sobre
10, si bien es preciso matizar que en la forma
de cOmputo de la puntuacion alcanzada no se
corrigio el efecto azar mediante la penalizacion
de las respuestas incorrectas.

Asimismo, en dicho curso académico se
realizo entre estudiantes de ensefianza secunda-
ria un estudio acerca de la relacion entre el nivel
de instruccién financiera y la capacidad para
la toma de decisiones financieras (Dominguez
Martinez et al., 2017). Los alumnos presenta-

CUADRO 2

ban, de partida, un bajo nivel de conocimientos
financieros y de capacidad de adopcién de deci-
siones financieras, con valores medios, en ambas
parcelas, inferiores a 5 sobre 10. Se constata la
existencia de una relacién positiva, aunque rela-
tivamente baja, entre el nivel de conocimiento
financiero y la capacidad de adopcién de deci-
siones en esta materia, con un coeficiente de
correlacion entre las puntuaciones obtenidas en
las respectivas pruebas de 0,22.

4.2. La estructura de los activos
y pasivos financieros de las
familias

Por lo que se refiere a la importancia
relativa y la estructura de los activos financie-
ros de las familias, cabe sefalar que difieren
ampliamente en los paises de la UE (Eurostat,
2021). Su composicién presenta, para el con-
junto de la UE, un reparto muy equilibrado
entre los tres grandes bloques: seguros y planes
de pensiones (33 por ciento), efectivo y depd-
sitos (32,5 por ciento), y acciones y participa-
ciones en fondos de inversién (29,6 por ciento)
(cuadro 2 y grafico 2).

La composicidon en Espafa muestra una
mayor importancia de las dos Ultimas catego-
rias y menor de la primera. También se sitUa por

ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS FAMILIAS, 2020

(PORCENTAJES SOBRE EL TOTAL)

Efectivos  Acciones y Seguros, Otras
y depdsitos  participa- pensiones  cuentas de
cionesen  ygarantias  ingresosy
fondos de estandari- pagos
inversion zadas
Espana 41,8 38,7 16,4 2,6
Alemania 40,0 23,0 34,6 0,4
Francia 29,4 27,0 35,7 71
Italia 33,5 35,5 24,6 0,8
UE 32,5 29,6 33,1 2,7

Fuente: Eurostat y elaboracion propia.

Préstamos  Derivados ~ Titulos  Total %
financieros de Activos
y opcio- deuda financieros
nes sobre s/PIB
acciones de
empleados
0,0 0,1 0,5 100,0 211,2
0,0 0,0 2,0 100,0 2131
0,2 0,0 0,6 100,0 268,5
0,2 0,0 5,3 100,0 282,3
0,3 0,0 1,9 100,0  240,1
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LA CULTURA FINANCIERA EN LA SOCIEDAD ESPANOLA: CONOCIMIENTOS, COMPETENCIAS Y HABITOS FINANCIEROS

GRAFICO 2

ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS FAMILIAS, 2020
(PORCENTAJES SOBRE EL TOTAL)
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Fuente: Eurostat y elaboracion propia.
debajo de la media en cuanto al peso del con- taje similar al de Alemania. No puede ignorarse
junto delos activos financieros respecto al PIB, de que los activos reales representan en Espafia
algo mas de un 200 por ciento del PIB, porcen- el 80 por ciento del valor de los activos tota-

CUADRO 3

ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS DE LOS HOGARES EN ESPANA, 2017

Activos financieros % s/total % de hogares que poseen el activo
Cuentas y depdsitos utilizables para realizar pagos 24,5 93,8
Cuentas no utilizables para realizar pagos y cuentas vivienda 9,4 15,5
Acciones cotizadas en bolsa 13,0 11,6
Fondos de inversion 9,4 7,0
Valores de renta fija 0,3 0,4
Planes de pensiones y seguros de vida de inversiéon o mixtos 16,2 26,8
Acciones no cotizadas y participaciones 13,8 2,6
Otros activos financieros 13,3 15,7
Total 100 -
Deuda pendiente % s/total % de hogares que tienen deudas pendientes
Compra de la vivienda principal 63,7 27,6
Compra de otras propiedades inmobiliarias 21,7 9,6
Otras deudas pendientes 14,6 34,8
Total 100 -

Fuente: Banco de Espafa (2019a).
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les de los hogares (Banco de Espafia, 2019a: 9).
En el afno 2019, la vivienda representaba en
Espafa un 70 por ciento de la riqueza de los
hogares, mientras que, en Alemania, Francia
e Italia, se situaba, en promedio, en el 55 por
ciento (Bondt, Glenck y Tujula, 2020).

En el cuadro 3 se recoge la estructura de
los activos y pasivos de los hogares en Espafia
en el aflo 2017, en una fecha cercana a la de
realizacion de la ECF (Banco de Espafia, 2018).
De forma predominante, las cuentas y depositos
utilizables para la realizacién de pagos eran los
activos mas extendidos y con mayor peso en el
patrimonio familiar.

En el cuadro 4 se refleja la estructura de
los activos y pasivos financieros de los hogares
espafoles con datos procedentes de las Cuentas

CUADRO 4

Financieras de la Economia Espafola (Banco de
Espafna, 2019b). Al respecto cabe recordar que
los datos incluyen también los correspondientes
a las instituciones sin fines de lucro al servicio
de los hogares. Por otro lado, debe tenerse en
cuenta que determinados activos se encuentran
sujetos a valoracion de mercado, por lo que la
estructura se ve condicionada por dicho efecto
de valoracién.

Los depdsitos (de distinta naturaleza), con
cerca de un 39 por ciento del total, eran, en
2018, el tipo de activo financiero mas relevante.
Les segufan en orden de importancia las accio-
nes (casi un 20 por ciento del total), fundamen-
talmente no cotizadas, y las participaciones en
fondos de inversién, con algo mas de un 14 por
ciento. Otras participaciones en capital tenian
un peso cercano al 6 por ciento, en tanto que
los seguros de vida y los derechos de pensiones

ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS DE LOS HOGARES E ISFL (ESPANA)

Activos financieros
Efectivo
Depésitos transferibles
Otros dep0dsitos
Valores representativos de deuda a CP
Valores representativos de deuda a LP
Préstamos

2018 2021 11
€ millones % s/total € millones % s/total
53.313 2,5 59.741 2.4

643.147 29,9
184.179 8.6

853.031 34,6
102.298 4,2

51 0,0 137 0,0
17.058 0,8 9.790 0,4
0 0,0 0 0,0

Acciones 420.573 19,5 248.696 10,1
Cotizadas 104.140 4,8
No cotizadas 316.433 14,7

Otras participaciones en el capital
Participaciones en fondos de inversion
Seguros, pensiones y garantias estandarizadas

122.847 57
304.593 14,2
356.702 16,6

354.757 14,4
386.824 15,7
384.305 15,6

Seguros no vida 22.631 1,1
Seguros vida y rentas périédicas 170.436 7,9
Derechos por pensiones 163.635 7,6
Otros activos 48.991 2,3 62.344 2,5

Total

Pasivos financieros
Préstamos
Otros pasivos
Total

2.151.454 100 2.461.923 100

€ millones % s/total € millones % s/total
712.013 91,1 703.595 92,0
69.663 8,9 61.333 8,0
781.676 100 764.928 100

Fuente: Banco de Espafa (2019b, 2022) y elaboracion propia.
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se aproximaban, por separado, al 8 por ciento.
En la vertiente de los pasivos, los préstamos
concentraban mas de un 90 por ciento del total.

Los datos correspondientes al tercer tri-
mestre de 2021 reflejan una situacion similar,
si bien es destacable el retroceso de las accio-
nes hasta un 10 por ciento, compensado con
un incremento del peso de otras participacio-
nes en capital (mas del 14 por ciento) (Banco de
Espana, 2022).

La ECF (Banco de Espaia, 2018) ofrece
también informacion acerca de la tenencia de
productos financieros. Un resultado un tanto
sorprendente es que los productos financieros
menos conocidos (dentro de los incluidos en el
estudio) por los ciudadanos espafioles son la
cuenta de ahorro y las imposiciones a plazo. De
hecho, un 27 por ciento de los encuestados no
habia oido hablar de dichos productos, mien-
tras que los porcentajes de desconocimiento
son inferiores o muy inferiores respecto a otros
(acciones, 10 por ciento; planes de pensiones,
11 por ciento; seguro de vida, 3 por ciento;
hipoteca, 2 por ciento; renta fija, 22 por
ciento; fondos de inversion, 16 por ciento).

Dicho resultado es llamativo, aunque en
parte puede obedecer a las transformaciones
registradas en la estructura de los instrumen-
tos financieros utilizados por las familias al hilo
de la modernizacion del sistema financiero y de
la propia economia espafola. En otros tiempos, la
tangibilidad de la libreta era un atributo muy
demandado como respaldo de la materialidad
de los ahorros (Dominguez Martinez, 2018c).
Sin embargo, las dudas no se disipan, sino que
se acrecientan, cuando se comprueba cémo el
grado de desconocimiento del producto no solo
no disminuye, sino que se acentla con la edad
(Banco de Espana, 2018: 28).

A pesar de lo sefialado, la cuenta de aho-
rro es el vehiculo de ahorro mas frecuente entre
los individuos, que, en un 26 por ciento, lo
tienen como activo. La tasa de éxito es, pues,
notoria, de un 35 por ciento (si calculamos el
porcentaje de tenencia respecto al de conoci-
miento declarado del producto). Dicha tasa es
mucho mas baja en otros instrumentos, como
los fondos de inversion (10 por ciento). Al mar-
gen de lo expuesto, la cuestién mas importante
es si es pertinente establecer una equipara-
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cion entre el “conocimiento” de un producto y
"haber oido hablar” del mismo.

Por otro lado, diversas investigaciones per-
miten constatar como un mayor nivel de cultura
financiera esta asociado con una mayor proba-
bilidad de disponer de un plan de pensiones,
tener participaciones en un fondo de inversién,
y la tasa de ahorro, asi como con una menor
probabilidad de financiar las compras con prés-
tamos personales (Mancebon et al., 2020).

En el contexto internacional (Banco de
Espana, 2018: 59-62), Espana sobresale clara-
mente en relacién con la tenencia de alguna
cuenta corriente o tarjeta de prepago (97 por
ciento de la poblacién encuestada, frente a un
87 por ciento de media en los paises de la OCDE
con informacién disponible), si bien queda por
debajo de la media de referencia en relacion con
la disponibilidad de algin vehiculo de ahorro
(55 por ciento vs. 66 por ciento). En cambio, la
situacién de endeudamiento es superior (68 por
ciento vs. 59 por ciento).

5. CONSIDERACIONES FINALES

El presente trabajo permite poner de
relieve las siguientes consideraciones:

1. Dado que todas las personas han de
adoptar, de forma continuada, deci-
siones financieras, algunas de ellas
de enorme trascendencia para su
bienestar presente y futuro, la cultura
financiera constituye una necesidad
esencial para sus vidas, necesidad que
se ha acrecentado recientemente a
raiz de los cambios econdmicos, socia-
les y tecnoldgicos.

2. El nivel insuficiente de cultura finan-
ciera entre la poblaciéon es un pro-
blema de alcance general, extendido
en todo el mundo. No obstante, exis-
ten diferencias muy apreciables entre
paises, y, dentro de ellos, entre colecti-
vos poblacionales.

3. En el &mbito internacional, se observa
una cierta inconsistencia entre el



auge de los programas de educacién
financiera y el estancamiento del nivel
de cultura financiera entre la pobla-
cién, en general, y de los jévenes, en
particular?.

4. la cultura financiera cubre un espectro
de conocimientos sumamente amplio,
lo que da lugar a notorias dificultades
para su medicién a partir de un redu-
cido ndmero de preguntas basicas.

5. Pese a ello, los resultados de la
Encuesta de Competencias Financieras
revelan que, en Espafia, un elevado
nimero de personas, en torno a la
mitad o méas de las encuestadas, no
responde correctamente las preguntas
planteadas sobre el valor adquisitivo
del dinero en presencia de inflacién, el
tipo de interés compuesto y la diversi-
ficacion de activos.

6. El nivel de cultura financiera medido se
ve influenciado positivamente por una
serie de variables como el nivel de for-
macién, la edad y la renta familiar.

7. Los activos financieros representan
solo una quinta parte del valor de
los activos totales de las familias en
Espafa. Con un peso cercano al 40 por
ciento del total de los activos finan-
cieros, los depositos son la categoria
mas relevante. Les siguen en orden de
importancia los seguros y los planes
de pensiones, por un lado, y las parti-
cipaciones en fondos de inversién, por
otro, en ambos casos con algo mas de
un 15 por ciento del total. Las accio-
nes se sitUan en torno al 10 por ciento,
y otras participaciones en capital, por
encima del 14 por ciento.

8. Més de un 90 por ciento de las fami-
lias espafolas disponen de depdsitos
bancarios, lo cual es indicativo del

2 Asi se reconoce por la Comisaria de la UE para
servicios financieros, estabilidad financiera y union de los
mercados de capitales, quien sefala que, a pesar de las
grandes iniciativas ya existentes para mejorar la cultura
financiera y de las estrategias nacionales puestas en marcha,
“el nivel de cultura financiera en todo el bloque [de la UE]
varia ampliamente y, en general, sigue siendo demasiado
bajo”. Véase McGuinness (2022).

alto grado de inclusién financiera tra-
dicionalmente existente en Espafa. No
obstante, la inclusién efectiva se ve
amenazada tras la reciente reconver-
sion del sector bancario y la acelera-
cién del proceso de digitalizacién. En
cualquier caso, una verdadera inclu-
sién financiera requiere que los usua-
rios de los servicios bancarios puedan
no solo acceder a estos, sino también
que estén dotados de unas competen-
cias financieras basicas.

9. En dicho contexto, la relevancia de los
programas de educacién financiera se
ve incrementada ante las tendencias
descritas, con un mayor protagonismo
en su provision por parte de las entida-
des de crédito. Sin embargo, para que
cumplan adecuadamente su papel, los
programas de educacién financiera
deben disefiarse, elaborarse e impar-
tirse de forma completamente inde-
pendiente de cualquier connotacién o
sesgo de caracter comercial, en linea
con lo establecido en el Cédigo de
Buenas Practicas para las Iniciativas en
Educacién Financiera?,

10. A fin de potenciar su eficacia, el desa-
rrollo de las actuaciones en materia de
educacion financiera deberia susten-
tarse en un enfoque basado en tres
pilares: imparticion en la etapa esco-
lar, realizacién de acciones formativas
recurrentes de mantenimiento, y parti-
cipacién en otras iniciativas ad hoc con
ocasiéon de decisiones financieras tras-
cendentales a lo largo del ciclo vital.
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Educacion financiera,
alfabetizacion financiera
y resultados financieros

MANUEL SALAS VELASCO*

RESUMEN

El papel de la educacién financiera es crucial,
dada la creciente demanda de alfabetizacién finan-
ciera. Los responsables de la trasmisiéon de conoci-
mientos financieros son tanto los centros escolares
como otras instituciones publicas y privadas, los
medios de comunicacién e incluso la familia. Aunque
aun se sabe relativamente poco sobre la efectividad
de la educacién financiera, los experimentos realiza-
dos en este campo en la Ultima década corroboran
su importancia y efectividad en cuanto al aumento
de los conocimientos financieros, asi como también
su contribucién a la mejora de los comportamientos
y habitos financieros.

1. INTRODUCCION

La evolucion reciente de la economia y
de la sociedad sugiere que las competencias
financieras seran més necesarias en el futuro
inmediato, en el que seguird creciendo su
complejidad (Instituto Nacional de Evaluacién
Educativa [INEE], 2020). Cada vez es mas
comun el uso de la banca electrénica para rea-
lizar operaciones —por ejemplo, una transfe-

* Universidad de Granada (msalas@ugr.es).

rencia de dinero—, comprar en comercios con
el movil, mientras, por otra parte, proliferan las
llamadas monedas virtuales o criptomonedas.
En los paises mas desarrollados, el nimero de
sucursales bancarias esta, de hecho, disminu-
yendo, mientras que la banca por internet esta
ganando terreno (Espinosa-Vega et al., 2020).
Pero la inclusién financiera digital —es decir, el
acceso a (y uso) digital de servicios y produc-
tos bancarios— requiere que los ciudadanos
posean no solo competencias digitales, sino
también conocimientos financieros bésicos. En
el primer caso, la alfabetizacién tecnoldgica o
digital incluirfa conocimientos y habilidades
gue permitan un uso seguro y eficiente de las
tecnologias de la informacién y las comunica-
ciones (conocidas como TIC). En el segundo
caso, Lusardi y Michell (2011a) definen la alfa-
betizacién financiera como el conocimiento de
conceptos financieros basicos y la capacidad
para hacer calculos simples. La evidencia reco-
gida por la Organizacién para la Cooperacion y
el Desarrollo Econdmicos (OCDE) muestra que
la alfabetizacion digital estd asociada con una
mayor alfabetizacion financiera (OECD, 2021).

Pero la alfabetizacion financiera es tam-
bién una medida del nivel de habilidad (des-
treza) y seguridad (confianza) que una persona
posee para gestionar sus finanzas personales
mediante la toma de decisiones apropiadas
y efectivas de corto plazo y para planificarse
financieramente a largo plazo ante condiciones
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econdmicas cambiantes (Remund, 2010). La evi-
dencia reciente muestra que un nivel de alfabe-
tizacién financiera mas bajo estd generalmente
asociado con un menor bienestar financiero
(Yakoboski, Lusardiy Hasler, 2022). Por ejemplo,
comparados con aquellos estadounidenses con
niveles muy altos de alfabetizacién financiera,
los estadounidenses de 18 afos 0 mas con nive-
les muy bajos de alfabetizacién financiera son
cinco veces mas propensos a carecer de aho-
rros de emergencia suficientes para cubrir un mes
de gastos de vida (Yakoboski, Lusardi y Hasler,
2022).

La inclusion financiera ha de sustentarse
en unos conocimientos financieros minimos y
unas competencias financieras basicas, y la edu-
cacién financiera suele considerarse como una
condicién necesaria para la inclusion financiera
(Dominguez Martinez, 2018). La necesidad de
la educacion (formacidn) financiera ha sido
ampliamente reconocida a nivel global. Después
de extenderse la idea de que el déficit de cul-
tura financiera entre la poblacién fue el princi-
pal factor desencadenante de la crisis financiera
global en 2008, paises de todo el mundo han
invertido importantes recursos en programas (o
iniciativas) de educacién financiera para mejorar
la alfabetizacién financiera (o el conocimiento
financiero) de las personas con menos recursos,
reducir la adopcion de malas decisiones finan-
cieras y aumentar la aceptacion de productos y
servicios financieros (Atkinson y Messy, 2012).
Los beneficios de la educacion financiera son
evidentes tanto a nivel individual como colec-
tivo. A nivel individual, la educacién financiera
ayuda a los consumidores a llegar a ser financie-
ramente capaces y tomar decisiones financieras
efectivas para ellos mismos y para sus familias,
evitando situaciones de sobreendeudamiento
(Dare et al., 2020). A nivel colectivo, la educa-
cion financiera contribuye a la estabilidad finan-
ciera y al crecimiento econémico, promoviendo
la igualdad socioeconémica (Lusardi y Mitchell,
2014).

El objetivo Ultimo de los programas de
educacion financiera es mejorar el bienestar
financiero personal, con un énfasis particular
en las finanzas personales. La primera institu-
cion internacional en promover la educacién
financiera fue la OCDE, lanzando en 2003 su
Proyecto de Educaciéon Financiera en respuesta
al interés creciente de los paises miembros en
mejorar la cultura financiera de sus ciudada-
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nos. Los gobiernos han respondido asimismo
mediante el desarrollo de estrategias naciona-
les de educacion financiera. Espafa inicié su
andadura en este dmbito en 2008 mediante la
asuncién por parte del Banco de Espafna (BdE)
y la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) de la responsabilidad de impulsar una
estrategia nacional de educaciéon financiera. El
denominado “Plan de Educacién Financiera”
recoge el compromiso de realizar e impulsar
actuaciones con el objetivo de contribuir a que
los ciudadanos adopten decisiones financie-
ras ajustadas a sus caracteristicas personales y
familiares, necesidades y expectativas y asuman
una mejor gestion de los riesgos’. Los progra-
mas de educacién financiera también han sido
ofrecidos por las instituciones educativas. En su
repaso sistematico de la literatura, Amagir et al.
(2018) mostraron que los programas de edu-
cacién financiera basados en la escuela pueden
mejorar el conocimiento financiero y la actitud
financiera de nifos/as y adolescentes.

En este articulo se hace una revisién de
las distintas vias a través de las que se impulsa
la educacién financiera, asi como de la eviden-
cia disponible sobre sus efectos en el conoci-
miento, el comportamiento y los habitos
financieros. Para ello, en primer lugar, se expone
cémo se ha incorporado la educacién finan-
ciera al sistema educativo. En segundo lugar, se
ponen de relieve las actuaciones de los medios
y las instituciones en la difusiéon de la educa-
cion financiera. A continuacién, se explica el
papel de las familias en la alfabetizacion finan-
ciera. En cuarto lugar, se explican cuéles son las
principales formas de medir los conocimientos
financieros para, a continuacién, revisar la evi-
dencia empirica sobre los efectos de la educa-
cion financiera. El Ultimo apartado recoge las
conclusiones.

2. LA EDUCACION FINANCIERA EN EL
SISTEMA EDUCATIVO: REGULACION
E INICIATIVAS

La OCDE recomienda que la educacién
financiera sea incluida dentro del curriculo
escolar durante la educacién obligatoria de

! Véase https://www.cnmv.es/portal/Publicaciones/
PlanEducCNMV.aspx
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los niflos y nifas con el objetivo de mejorar su
habilidad para que posteriormente, en su vida
adulta, puedan tomar decisiones financieras
efectivas (Dare et al., 2020). De hecho, la inves-
tigacién ha mostrado que los adultos que reci-
bieron educacién financiera a una edad joven
son mas capaces de manejar sus recursos finan-
cieros que aquellos que no la recibieron (Dare
et al, 2020). No obstante, los resultados de
las investigaciones desarrolladas han sido hete-
rogéneos, debido en parte a que los modelos
adoptados por diferentes paises no obedecen
a un patrén uniforme (Molina Marfil, Lépez-
Agudo y Marcenaro-Gutiérrez, 2021). En la
mayoria de los paises de la OCDE existe un tra-
tamiento transversal de la educacion financiera,
asignando su enseflanza a asignaturas como
Ciencias Sociales o Matematicas, aunque hay
paises que han implementado asignaturas espe-
cificas relacionadas con la formacién econémica
y financiera.

Los programas de educacién financiera
en las escuelas primarias se han centrado prin-
cipalmente en los conceptos de crédito, ahorro
y gasto, mientras que en las escuelas secunda-
rias la mayorfa de los programas de educacion
financiera se han centrado en el gasto y crédito,
ahorro e inversién, asi como en algunos concep-
tos de presupuestacién (Amagir et al, 2018).
En el caso de Espafa, la educacién financiera se
introduce formalmente en el curriculo educativo
de primaria y secundaria obligatoria a partir de
2014. El curriculo bésico del drea de Ciencias
Sociales de Educaciéon Primaria contempla
entre sus contenidos: “Educacién financiera. El
dinero. El ahorro”2. En relacién con la organiza-
cion del cuarto curso de Educacion Secundaria
Obligatoria (ESO), en la opcion de ensefianzas
académicas, los alumnos y las alumnas deben
cursar al menos dos materias de entre cuatro
opciones entre las que se encuentra la asig-
natura de Economia®. Entre los contenidos de
esta asignatura, se encuentra un bloque titu-
lado “Economia personal”, que contempla los
siguientes puntos:

— "“Ahorro y endeudamiento. Los planes
de pensiones”

— "Riesgo y diversificacion”

2 Conforme al Real Decreto 126/2014, de 28 de
febrero.

3 Conforme al Real Decreto 1105/2014, de 26 de
diciembre.

— "“EI dinero. Relaciones bancarias. La
primera cuenta bancaria. Informacién.
Tarjetas de débito y crédito”

Ademas de las acciones regladas, los cen-
tros de ensefianza espafoles también organizan
actividades orientadas a la promocién de la edu-
cacion financiera entre los alumnos y las alum-
nas de sus centros. Destaca el Programa Escolar
de Educacién Financiera de la CNMV vy el BdE,
que tiene entre sus lineas de accion prioritarias
el fomento de la educacion financiera en los
centros de ensefianza, de acuerdo con las reco-
mendaciones de la OCDE. Desde 2010 se viene
desarrollando este programa, dirigido a los estu-
diantes de 3°y 4° de la ESO y de los Ciclos For-
mativos de Grado Medio. Los centros inscritos
(de forma voluntaria) tienen acceso al material
didactico basico, que se compone de manuales
docentes y manuales para el alumnado. Estos
manuales abordan las dreas tematicas relativas
al dinero y las transacciones, la planificacion y
gestion de las finanzas personales, el riesgo vy el
beneficio y el panorama financiero. Cada cen-
tro puede impartir los contenidos de la forma
gue mejor se ajuste a su programacién, reco-
mendandose que se traten de manera transver-
sal e integrados en otras &reas de conocimiento,
como las Matematicas o las Ciencias Sociales.
La evaluacion realizada por Bover, Hospido y
Villanueva (2018), correspondiente al Programa
impartido en centros de enseflanza secundaria
durante el curso 2014-2015, pone de mani-
fiesto un impacto positivo del Programa en el
conocimiento financiero de los alumnos vy las
alumnas: quienes recibieron el curso de educa-
cion financiera obtuvieron mejores resultados
en diversas pruebas de conocimientos finan-
cieros en comparacién con estudiantes que no
recibieron el curso.

La promocion de la educacion finan-
ciera en los centros de ensefianza es también
la misién principal del Proyecto Edufinet, ini-
ciado en 2007 en el seno de Unicaja*. Su princi-
pal objetivo es el de ofrecer una visién clara del
mundo financiero, de modo que los alumnos y
las alumnas puedan disponer de herramientas
que les permitan enfrentarse a los retos futu-
ros derivados de la economia y las finanzas. Mas
de 11.000 estudiantes de ESO y Bachillerato de
todo el palis han participado durante este curso
académico en las Xl/ll Jornadas de Educacién

4 www.edufinet.com
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Financiera para Jovenes. Entre los conceptos
abordados, se encuentran los de “presupuesto
familiar”, “sistema financiero” y “productos de
ahorro y de financiacion”. El Proyecto Edufinet
también incorpora recientemente al alumnado
de primaria a su programa de educacion finan-
ciera. Las / Jornadas de Educacién Financiera
para Alumnos de Primaria presentan contenido
financiero bésico y lo hacen a través de proble-
mas que los nifios y las nifas han de resolver.

3. INFORMACION FINANCIERA: EL PAPEL
DE LOS MEDIOS Y LAS INSTITUCIONES

Ademads de las actividades organizadas en
los centros de enseflanza, la educacién finan-
ciera también ha sido promocionada por dife-
rentes paises por medio de iniciativas en las que
se incluyen publicaciones, portales de internet,
campafas publicitarias, eventos de disemina-
cion o servicios de asesoramiento. Por ejemplo,
la OCDE y su Red Internacional de Educacién
Financiera (INFE, por sus siglas en inglés) ayu-
dan a los responsables politicos y a las auto-
ridades publicas a disefar e implementar
estrategias nacionales y programas individuales
de educacién financiera, al tiempo que propo-
nen métodos innovadores para mejorar la edu-
cacién financiera entre las poblaciones de los
paises socios®. En Espafa, Gepeese, la pagina
web mantenida por el BAE y la CNMVS, pro-
porciona tanto a docentes como a estudiantes
una variedad de herramientas, incluyendo guias
para estudiantes y profesores, juegos y talleres
de actividades. Esta pagina web y sus recursos
ofrecen apoyo complementario a los programas
escolares y tienen como objetivo proporcionar
una guia no solamente a estudiantes, sino tam-
bién a sus padres. Otra iniciativa promovida por
el Plan de Educacién Financiera es el Dia de la
Educacién Financiera. Se celebra en Espafia el
primer lunes de octubre. En este dia se desarro-
llan eventos de muy distinta naturaleza —desde
jornadas y mesas redondas, hasta programas de
radio, aplicaciones digitales y juegos— dirigi-
dos al publico en general o a grupos especifi-
cos para recordar lo importante que es adquirir
conocimientos financieros para tomar decisiones
sobre nuestras finanzas de manera consciente.

> Véase www.financial-education.org

6 Véase https://www.finanzasparatodos.es/gepeese/
es/inicio/
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El desarrollo de iniciativas de educacién
financiera también se presta a la utilizacion de
una auténtica estrategia multicanal, basada en
el uso de internet, cursos presenciales, MOOGs,
publicaciones electrénicas y en papel, semina-
rios, redes sociales y dispositivos moviles, entre
otros (Dominguez Martinez, 2015)’. En internet,
es ya popular “el blog salmén”, una publicacién
digital lanzada en el ano 2005 que se dedica
a seguir la actualidad econémica, el mundo de
las finanzas y la empresa, y la economia domés-
tica®. El nombre del blog hace referencia al color
del papel en el que se imprimen diversos diarios
econdmicos, como el britanico financial Times
o los espafioles Expansién y Cinco Dias. El papel
educador de la television también es funda-
mental. Por ejemplo, para integrar la educacion
financiera en el entretenimiento televisado, el
Banco Mundial (BM) trabajé con los producto-
res de la telenovela mexicana Mucho Corazén,
con el propésito de incluir mensajes financieros
en siete de 35 episodios. El personal del BM ase-
soré a los productores del programa sobre la
seleccion de temas financieros y revisé algunos
guiones.

4. SOCIALIZACION FINANCIERA

Ademas de la importancia de los pro-
gramas (iniciativas) de educacion financiera,
la adquisicion de conocimientos financieros,
el desarrollo de competencias financieras y los
cambios en la conducta financiera se ven favo-
recidos por las experiencias financieras en el
entorno familiar. “Un individuo puede dejar de
ser un ‘analfabeto financiero’ gracias a progra-
mas de educacién financiera o gracias también
a la familia y amigos” (Salas-Velasco, Moreno-
Herrero y Sanchez-Campillo, 2018, p. 37). Al
proceso de ensefiar, adquirir, desarrollar y adop-
tar la alfabetizacién financiera dentro del con-
texto familiar se le conoce como “socializacién
financiera familiar” (Danes, 1994). Los padres
ejercen una influencia decisiva en la vida de los
hijos a medida que estos crecen y son la influen-
cia méas importante en su aprendizaje financiero
(Allen, 2008). Por tanto, la alfabetizacién finan-

7 Se remite al lector al articulo de Dominguez
Martinez (2017) cuyos anexos recogen de forma exhaus-
tiva los principales portales web disponibles en internet
con contenidos de educacién financiera.

8 Véase https://www.elblogsalmon.com/
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ciera de los hijos y su papel como consumidores
financieros en la edad adulta dependen en gran
medida de las practicas de socializaciéon finan-
ciera de los padres (Gudmunson y Danes, 2011).

La literatura existente ha examinado los
mecanismos subyacentes a la influencia paren-
tal en las conductas de ahorro y préstamo de
los hijos, y el papel de los padres en la inclusién
financiera de los jovenes, como, por ejemplo,
la apertura de una cuenta bancaria (Bucciol y
Veronesi, 2014). LeBaron et al. (2019) destaca-
ron la importancia del aprendizaje experiencial
como el método por el cual los padres ensefan
a sus hijos la gestion del dinero. Los padres ani-
man a sus hijos a que planifiquen (planificacion
financiera), a que ganen su propio dinero (ética
por el trabajo) o a que vivan dentro de un presu-
puesto. También, en términos de role modeling,
los jovenes adultos perciben que ellos han apren-
dido la gestion del dinero viendo a sus padres
trabajar duro, gestionando sabiamente el dinero
y sacrificindose y siendo generosos (Rosa et al.,
2018). Otros estudios también muestran que la
calidad de las relaciones entre padres e hijos (y
el estilo parental) influye en el éxito de la socia-
lizacion financiera (Serido y Deenanath, 2016).

El analisis con datos de PISA Financiera
también revela que discutir asuntos de dinero
con los padres —por ejemplo, hablar sobre
gasto, ahorro, operaciones bancarias, inversio-
nes, etc.— se asocia con puntuaciones mas altas
de alfabetizacién financiera (Moreno-Herrero,
Salas-Velasco y Sanchez-Campillo, 2018). La
familia es, de hecho, la principal fuente de
informacién sobre finanzas para la mayoria del
alumnado evaluado en PISA 2018 (incluido el
espafol); la segunda es internet (OECD, 2020)°.
Por tanto, dada su importancia en la educacion
financiera de los hijos, es vital que los padres
estén alfabetizados financieramente y trans-
mitan informacién veraz y apropiada (OECD,
2020). Los padres que carecen de conocimien-
tos financieros y de competencias y actitudes
financieras pueden ser menos eficaces a la hora
de socializar financieramente a sus hijos, lo que
puede afectar al bienestar financiero de estos.
A este respecto, la literatura muestra que las
personas que crecen en familias de menor nivel
socioeconémico y cultural se ven principal-
mente afectadas por no tener acceso a la edu-

° Programa de la OCDE para la evaluacion interna-
cional de estudiantes (PISA, por sus siglas en inglés).

cacion financiera y, por ejemplo, se endeudan
mas y ahorran menos (Agarwal y Mazumder,
2013) o planifican peor sus necesidades finan-
cieras para la jubilacién (Van Rooij, Lusardi y
Alessie, 2011).

5. MEDICION DE LOS CONOCIMIENTOS
FINANCIEROS BASICOS O
ALFABETIZACION FINANCIERA

5.1. Las “tres grandes”

Una persona alfabetizada financiera-
mente tendrd algun conocimiento de concep-
tos financieros bésicos, asi como también la
capacidad para aplicarlos a situaciones finan-
cieras (Atkinson y Messy, 2012). La medicion de
la alfabetizacion financiera se puede acometer
mediante la autoevaluaciéon de conocimientos
y capacidades financieras en una escala tipo
Likert. No obstante, las medidas existentes de
alfabetizacion financiera estan dominadas por
medidas de conocimiento objetivo (Fernandes,
Lynch y Netemeyer, 2014). En particular, la
alfabetizacién financiera se suele medir por el
ndmero o porcentaje de respuestas correctas
en pruebas (test) de conocimientos financieros en
los que cada pregunta tiene varias opciones
de respuesta, incluyendo la de “no lo sé” para
disuadir a los sujetos de que den respuestas al
azar y puedan acertar. Por ejemplo, el cuestio-
nario central de la OCDE incluye ocho cues-
tiones —como el interés simple y compuesto,
el riesgo y la rentabilidad o la definicién de
inflacién— para testar el nivel de conocimiento
financiero en los paises participantes (Atkinson
y Messy, 2012). No obstante, el test de las “tres
grandes” cuestiones (“the Big Three") formu-
ladas por Lusardi y Mitchell (2011b) es el més
usado a nivel global para evaluar el nivel de
alfabetizacion financiera de un pais (cuadro 1).
Las comparaciones de los resultados entre
paises han confirmado que el analfabetismo
financiero es un problema global, que la alfa-
betizacién financiera alcanza su punto maximo
en la edad mediana y que las mujeres obtie-
nen puntuaciones mas bajas que los hombres
(Lusardi y Mitchell, 2011b).
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CUADRO 1

LA MEDICION DE LA ALFABETIZACION FINANCIERA: LAS “TRES GRANDES” CUESTIONES

1) Supén que tienes 100 délares en una cuenta de ahorros y el tipo de interés anual es del 2 por
ciento. Pasados cinco afos, écudnto crees que tendrias en la cuenta si dejas al dinero crecer?

a) Mas de 102 ddlares.

b) Exactamente 102 ddlares.
¢) Menos de 102 ddlares.

d) No lo sé.

e) Prefiero no contestar.

2) Imagina que el tipo de interés en tu cuenta de ahorros es del 1 por ciento por afio y la inflacién
es del 2 por ciento anual. Pasado un ano, écuanto podrias comprar con el dinero en esa cuenta?

a) Més que hoy.

b) Exactamente lo mismo.
¢) Menos que hoy.

d) No lo sé.

e) Prefiero no contestar.

3) Indica por favor si la siguiente afirmacion es verdadera o falsa: “La compra de acciones de una Unica
sociedad normalmente proporciona un rendimiento mas seguro que un fondo de inversién”.

a) Verdadero.

b) Falso.

c) No lo sé.

d) Prefiero no contestar.

Nota: Las respuestas correctas figuran en cursiva.
Fuentes: Lusardi (2019); Lusardi y Mitchell (2011b).

5.2. El Programa PISA de la OCDE

El programa PISA, estudio de evalua-
cién internacional iniciado en 2000 por la
OCDE, midi6 por primera vez en 2012 (y pos-
teriormente, en 2015y 2018) las competencias
financieras de los jévenes en un momento cer-
cano del final de la etapa educativa obligatoria.
La competencia financiera se concibe como la
capacidad de los estudiantes para aplicar cono-
cimientos y destrezas en areas clave, y anali-
zar, razonar y comunicarse de forma eficaz a
medida que plantean, resuelven e interpretan
problemas en distintas situaciones (INEE, 2020).
La evaluacién de esta competencia se cons-
truye en torno a tres elementos fundamenta-
les (INEE, 2020): los contenidos (por ejemplo,
planificacion y gestion de las finanzas), los pro-
cesos (por ejemplo, analizar informacién en un
contexto financiero) y los contextos (por ejem-
plo, decisiones financieras que pueden tomar
los jévenes, como la compra de moviles). Con
caracter general, los resultados evidencian un
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nivel insuficiente de competencias financieras
entre los estudiantes espafoles de 15 afos. El
resultado obtenido en Espafia en la evaluacién
de competencias financieras en PISA 2012 fue de
484 puntos; la media de los paises que forman
parte de la OCDE fue de 500 puntos. En 2015,
la puntuacion de Espafa (469) también quedd
significativamente por debajo del promedio de
la OCDE (489). Y lo mismo se observé en 2018,
cuando obtuvo 492 puntos, 13 por debajo de
la media de la OCDE (505 puntos). Para explicar
las diferencias de puntuaciones en alfabetiza-
cion financiera entre paises, un predictor crucial
es un sistema educativo que funciona correcta-
mente (aproximado por la calidad de su edu-
cacién matematica y cientifica). En concreto, el
sistema educativo explica el 59 por ciento de la
variacién entre paises en los resultados en alfa-
betizacién financiera (Moreno-Herrero et al.,
2018).

1% Diferencias en las puntuaciones en alfabetizacién
financiera de los estudiantes de los paises que participa-
ron en PISA 2015.



CUADRO 2

PISA 2012 COMPETENCIAS FINANCIERAS: EJEMPLO DE PREGUNTA LIBERADA

Natalia trabaja en un restaurante 3 tardes a la semana. Cada tarde, trabaja 4 horas y gana 10 zeds
por hora. Cada semana, Natalia gana ademas 80 zeds en propinas. Natalia ahorra exactamente la
mitad de la cantidad total de dinero que gana cada semana. Natalia quiere ahorrar 600 zeds para
ir de vacaciones. {Cuantas semanas tardard Natalia en ahorrar 600 zeds?

NUmero de semanas: ...........c..cc...oc.ee....

Respuesta correcta: 6 semanas.

Fuente: OECD (2016: 74-75).

El cuadro 2 muestra un ejemplo del tipo de
preguntas a las que se enfrentan los estudiantes en
las pruebas de PISA Competencias Financieras.
De este ejemplo, y de otras preguntas liberadas,
se desprende que es necesario contar con un
cierto grado de competencia matematica para
responder correctamente a las preguntas. De
hecho, en los resultados de PISA 2018 el ren-
dimiento en competencia matematica explica el
80 por ciento de la varianza del rendimiento en
competencia financiera (INEE, 2020). Dada la
fuerte correlacién entre los resultados en com-
petencia matematica y financiera, es de esperar
que el rendimiento en matematicas sea un pre-
dictor robusto del rendimiento en competencia
financiera (INEE, 2020). Por tanto, aumentar
las competencias financieras de los estudiantes
requerirfa mejorar la formacién bésica en mate-
maticas de los estudiantes de educacién secun-
daria. La educacion financiera ensefiada como
asignatura especifica exige el despliegue de una
cantidad sustancial de recursos monetarios y
humanos, y no siempre se garantiza su efectivi-
dad. Es mas barato, y quizas mas efectivo, dise-
far un curriculo que contemple la ensefanza de
forma transversal de los conceptos econémicos
y financieros (Salas-Velasco, Moreno-Herrero y
Sanchez-Campillo, 2021).

En relacién con la actividad financiera
digital de los jovenes de 15 afios, segun se des-
prende del informe PISA 2018 (INEE, 2020), el
73 por ciento de los estudiantes (promedio de
la OCDE) habia realizado compras online en los
Ultimos 12 meses (71 por ciento en Espana),
aunque el pago a través de movil se halla
menos generalizado (39 por ciento en la OCDE;
33 por ciento en Espafna). En todos los paises
de la OCDE, excepto en Australia y Portugal,

haber realizado compras online en los uUltimos
12 meses se asocia con puntuaciones significa-
tivamente mayores en competencia financiera,
una vez descontado el efecto del estatus socioe-
condmico y cultural, del género y de los antece-
dentes de inmigracion (INEE, 2020).

6. EFECTIVIDAD DE LA EDUCACION
FINANCIERA

El creciente interés por la educacion
financiera ha generado también la necesidad
de conocer si la educacién financiera funciona,
cémo funciona y cudles son los métodos mas
apropiados para evaluar los programas de edu-
cacién financiera (OECD/INFE, 2013).

En efecto, una vez implementados los
programas de educacion financiera, es impor-
tante evaluar su efectividad en la mejora del
conocimiento y la comprensién de los concep-
tos financieros, y su influencia en los comporta-
mientos financieros posteriores (Gnan, Silgoner
y Weber, 2007). Los trabajos académicos basica-
mente han investigado las relaciones entre:

— la educacion financiera y la alfabeti-
zacion financiera (o conocimientos
financieros);

— la alfabetizacién financiera y los com-
portamientos financieros;

— la educacion financiera y la conducta
financiera (incluyendo actitudes).
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El grueso de la literatura académica coin-
cide en que la alfabetizacién financiera es el
antecedente de algunas conductas financieras
saludables, pero otros estudios han arrojado
conclusiones menos claras sobre la efectividad
de la educacién financiera (Fernandes, Lynch y
Netemeyer, 2014). Entre los primeros trabajos
encontramos el de Bernheim, Garrett y Maki
(2001), que proporcionaron evidencia sobre los
efectos de largo plazo en los comportamientos
financieros, derivados de la obligatoriedad del
curriculo financiero en los institutos americanos
(high schools). Observaron, en particular, que
la obligatoriedad del curriculo financiero incre-
menté significativamente la exposicién a la edu-
cacién financiera y elevé las tasas a las cuales los
individuos ahorran y acumulan riqueza durante
sus vidas adultas. No obstante, usando las
encuestas bienales de la Coalicion JUMP$TART
de alfabetizacién financiera dirigidas a los estu-
diantes estadounidenses del Ultimo curso del
instituto, Mandell (2008) sefalo6 la ausencia de
evidencia concluyente de que los cursos de ges-
tion del dinero o finanzas personales mejorasen
la alfabetizacién financiera de los estudian-
tes. En concreto, los estudiantes que siguie-
ron durante un semestre completo esos cursos
no mostraban un nivel mas alto de alfabetiza-
cion financiera que quienes no participaron en
ellos. En la misma linea, Cole, Paulson y Shastry.
(2016) hallaron que las disposiciones estatales
que requerian a los estudiantes de instituto asis-
tir a cursos de finanzas personales no afectaron
a sus resultados financieros.

La alfabetizacién financiera y su impor-
tancia en el logro de bienestar financiero de
los individuos (o de las familias) han sido
también ampliamente investigadas, particu-
larmente en cuanto a la planificacion para la
jubilacién. Por ejemplo, Bernheim y Garrett
(2003) mostraron que un cambio positivo
en la alfabetizaciéon financiera afecta positi-
vamente a la planificacion para la jubilaciéon.
Lusardi y Mitchell (2007) argumentaron que
una planificacién para la jubilacién ineficiente
puede ser el resultado de un conocimiento
insuficiente de la economia y las finanzas,
algo también confirmado por los resultados
de Van Rooij, Kool y Prast (2007) y Agnew,
Bateman y Thorp (2013). Un mayor conoci-
miento financiero aparece asimismo asociado
con conductas prudentes, como la diversifica-
cién de carteras de inversion o la prevencion
del sobreendeudamiento (Christelis, Jappelli
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y Padula, 2010; Lusardi y Tufano, 2015; Van
Rooij, Lusardi y Alessie, 2011).

Pero poco conocemos en verdad qué hace
a los programas de educaciéon financiera efec-
tivos ni qué competencias financieras pueden
mejorar estos programas. Estos son diversos en
duracién, contenido, disefio y poblacién obje-
tivo (Dare et al., 2020)"". Ademas, hay evidencia
limitada sobre su efectividad debido a la difi-
cultad de separar correlacién de causalidad. Los
trabajos mencionados son de caracter descrip-
tivo y/o correlacional, pero no permiten evaluar
la efectividad de los programas en términos
de impacto. Los experimentos verdaderos con
asignacion aleatoria de individuos a grupos de
tratamiento y control se consideran el estandar
de oro para evaluar los efectos del programa y
evitar el sesgo de autoseleccién (Rossi, Lipsey
y Freeman, 2004). No obstante, estos experi-
mentos son raros en los estudios de educacion
financiera. Una excepcién la encontramos en
Gonzalez-Lopez et al. (2021), que, en el marco
de un proyecto financiado por el Programa
Funcas de Ayudas a la Investigacion en Educacién
Financiera, disefiaron e implementaron un expe-
rimento para evaluar el impacto de metodolo-
gias alternativas de educacién financiera en las
decisiones financieras de los estudiantes univer-
sitarios. En concreto, los investigadores disefia-
ron dos formatos (basados en las TIC y en la
implementacion mediante video y chatbot) para
la educacion financiera en la toma de decisio-
nes de inversion-financiacion en estudios de
postgrado. Tras evaluar de forma experimental
la efectividad de ambos recursos formativos,
concluyeron que la educaciéon financiera para
universitarios es eficaz para mejorar sus conoci-
mientos financieros y su capacidad para tomar
decisiones de endeudamiento sobre préstamos
de postgrado, resultando el chatbot mas eficaz
que el video para mejorar estos conocimientos.

Mas alld de investigaciones experimen-
tales puntuales, es preciso reconocer que la
evidencia empirica robusta sobre los efectos
positivos de los programas de educacion finan-
ciera a nivel individual es aln escasa, como ya
constataron Hastings, Madrian y Skimmyhorn
(2012) y Lusardi y Mitchell (2014).

" La mayoria de los estudios se han llevado a cabo
con muestras de poblacién residente en Estados Unidos
y son programas de educacion financiera centrados en
el ahorro, en general, o en el ahorro para la jubilacién.



Uno de los trabajos més influyentes en
la literatura sobre los efectos causales de los
programas de educacién financiera es el de
Fernandes, Lynch y Netemeyer (2014). En él
los autores realizaron un metaanalisis tanto
de estudios experimentales que evaltan el
impacto de las intervenciones de educacién
financiera sobre los resultados financieros,
como de estudios econométricos (correlaciona-
les), que miden la alfabetizacién financiera por el
porcentaje de respuestas correctas en pruebas
(test) de conocimientos financieros y explican
sus efectos sobre conductas financieras poste-
riores. Fernandes, Lynch y Netemeyer (2014) se
refieren a esos dos tipos de estudios como “alfa-
betizacién financiera manipulada” con alguna
intervencién educativa y “alfabetizacién finan-
ciera medida” con escalas psicométricas conoci-
das, respectivamente. En particular, los autores
calcularon el “efecto-tamafio” de la alfabetiza-
cion financiera manipulada y medida sobre
conductas financieras de ahorro, planificacion
para la jubilacion, ausencia de deuda, propie-
dad de titulos valores, gestién del flujo de caja
o actividad en los planes de jubilacién (Fernan-
des, Lynch y Netemeyer, 2014). De acuerdo con
su analisis, la "alfabetizacién financiera medida”
tiene un mayor impacto en los resultados finan-
cieros que la “alfabetizacion financiera manipu-
lada”'?. En verdad, uno de los resultados mas
llamativos de este metaandlisis fue que las inter-
venciones de educacion financiera tienen efectos
estadisticamente significativos, pero “minuUs-
culos” (Fernandes, Lynch y Netemeyer, 2014).
{Por qué la "alfabetizacion financiera manipu-
lada” provoca efectos més débiles que la “alfa-
betizacién financiera medida”? Fernandes, Lynch
y Netemeyer (2014) argumentan que los efec-
tos de las intervenciones de educaciéon finan-
ciera pueden decrecer a lo largo del tiempo (en
muchos estudios transcurre casi un afo entre el
momento de la intervencién y la medicion de
la conducta). También plantean que las mayo-
res estimaciones de efecto-tamafio que resultan
de la “alfabetizacién financiera medida” obede-
cen al sesgo de variables omitidas en los analisis
econométricos, que arrojarian efectos-tamafio
“inflados”. Estas variables omitidas estarian rela-

'2 Los autores encontraron un efecto-tamafo mas
grande para la alfabetizacion financiera medida. Entre los
estudios que midieron la alfabetizacion financiera, la gran
mayoria de ellos usaron regresiones minimo-cuadraticas
para estimar el efecto de la alfabetizacion financiera
en la conducta financiera posterior (Fernandes, Lynch y
Netemeyer , 2014).

cionadas con rasgos psicoldgicos como control de
impulso, gratificacion retrasada o autoeficacia.

Miller et al. (2015) también coinciden
en que hay que separar “estudios de impacto”
(por ejemplo, experimentos) de “estudios
observacionales” (por ejemplo, anélisis eco-
nométricos). En su metaandlisis de la litera-
tura, los autores analizaron el impacto positivo
de las intervenciones de educacion financiera
(con randomized control trials, es decir, ensa-
yos controlados aleatorios) en el conocimiento
financiero y la conducta financiera de los con-
sumidores, principalmente en la conducta de
ahorro, asumiendo segun la hipdtesis nula
qgue la intervencién de educacién financiera
no afecta al conocimiento financiero y/o a los
resultados financieros (como actitud, autoefi-
cacia y conducta financieras) de las personas
sujetas al tratamiento. Los autores adoptaron
un enfoque mas conservador en su metaana-
lisis que el de Fernandes, Lynch y Netemeyer
(2014), filtrando cuidadosamente las investiga-
ciones revisadas en virtud de sus semejanzas
metodolégicas.

Mas recientemente, Kaiser et al. (2022)
han elaborado un metaanalisis de estudios
realizados en la Ultima década para evaluar
experimentalmente los programas de edu-
cacion financiera. Al examinar los datos de
76 experimentos aleatorios de educacién
financiera en los que participaron mas de
160.000 personas de 33 paises diferentes
encuentran que la educacién financiera mejora
tanto el conocimiento financiero como el
comportamiento financiero, concluyendo, por
tanto, que es rentable. En promedio, los cos-
tes de los programas de educaciéon financiera
se consideran "bajos”; en cambio, la mag-
nitud del efecto de la educacién financiera
sobre los comportamientos financieros se
considera “media”, mientras que la del efecto
sobre el conocimiento financiero se considera
“grande”. La educacion financiera tiene un
impacto positivo en casi todos los compor-
tamientos financieros estudiados en relacién
con la elaboracién de presupuestos, el aho-
rro, el crédito y los seguros. Establecen que
los efectos causales de las intervenciones de
educacién financiera sobre el conocimiento
financiero son comparables a las interven-
ciones disefadas para mejorar los resultados
en Matematicas y Lectura. De hecho, Kaiser
et al. (2022) apuntan que las intervenciones
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de educacién financiera son entre tres y cinco
veces mas efectivas en la mejora del cono-
cimiento y los comportamientos financie-
ros que lo estimado por Fernandes, Lynch y
Netemeyer (2014).

7. CONCLUSION

El objetivo de la educacion financiera es
mejorar el bienestar financiero personal, con
un énfasis particular en las finanzas personales.
La constatacion del bajo nivel de alfabetizacion
financiera, no solo en los jévenes sino también
en la poblacion adulta, explica la atencién cre-
ciente concedida a los programas de educacién
financiera. Mencion expresa merecen las deno-
minadas estrategias nacionales como respuesta
a la situacién generalizada de insuficiencia de
cultura financiera. En este contexto, el BdE y la
CNMV impulsaron en 2008 el Plan de Educacién
Financiera, seguido por el vigente Plan para el
periodo 2022-2025. Entre las lineas de actua-
cion, el Plan contempla la implantacion de la
educacién financiera en los centros escolares y
hace hincapié en la educacién financiera para la
jubilacion.

Por otro lado, y dada su relevancia en
relacion con los jovenes, es obligada la refe-
rencia a los resultados del programa PISA de la
OCDE, que en 2012, 2015 y 2018 ha evaluado
las competencias financieras de los estudiantes
de Ultimo curso de educacién secundaria. Con
caracter general, los resultados evidencian un
nivel insuficiente de competencias financieras
entre los estudiantes de 15 afos. Instruir en
la escuela sobre economia y finanzas parece,
pues, vital. La educacién financiera se intro-
dujo en Espafia en el curriculo educativo de la
ensefianza primaria y la secundaria obligatoria
a partir de 2014. No obstante, existe un amplio
debate respecto a la conveniencia de que los
conocimientos financieros se incorporen o no
al curriculo general, y si conviene hacerlo en
el marco de asignaturas especificas o bien de
manera transversal.

Prevalece también hoy dia un amplio con-
senso social acerca de la importancia de la edu-
cacién financiera en el seno de la familia. Las
publicaciones académicas muestran que la dis-
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cusién de cuestiones econémicas y financieras
en el hogar estimula los razonamientos finan-
cieros y aumenta la conciencia financiera. De
hecho, discutir asuntos de dinero con los padres
se asocia con puntuaciones més altas en alfabe-
tizacién (competencia) financiera en las pruebas
PISA de la OCDE.

En relacién con la evaluacién de los pro-
gramas de educacién financiera, deben distin-
guirse, por un lado, sus efectos en el nivel de
conocimientos financieros de los participantes
y, por otro, la influencia de tales programas en
el cambio de comportamientos financieros. Y
aunque cada vez son mas numerosos y sofisti-
cados los experimentos que evaltan el impacto
de los programas de educacién financiera sobre
el nivel de conocimientos financieros y otros
resultados financieros (actitudes, conductas,
etc.), la importancia de los factores psicoldgicos
en la toma de decisiones financieras aconseja
incorporar también de forma explicita el campo
de las denominadas “finanzas conductuales”
(behavioral finance), que hacen referencia a
determinados errores en el razonamiento de los
individuos que afectan a su conducta financiera.
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Dos décadas de educacion

financiera

Juan A. VAzQuez*

RESUMEN

A lo largo de las dos Ultimas décadas hemos
asistido al desarrollo de programas de alfabetizacién
financiera de amplios segmentos de la poblacién, al
despliegue de numerosas iniciativas de educacion
financiera y a la implicacion en esa tarea de relevan-
tes organismos y entidades. Es buen momento para
ensayar un primer balance de los logros alcanzados y
las carencias detectadas; pero, sobre todo, para abrir
la reflexion sobre los nuevos enfoques, soportes, con-
tenidos y visiones que, en un contexto de intensos y
veloces cambios, han de orientar la educacion finan-
ciera en el futuro.

1. INTRODUCCION

Proximas a cumplirse ya dos décadas de
existencia de los proyectos de educacién finan-
ciera, parece un buen momento para ensayar
un balance de su desarrollo. A mediados del
primer decenio del siglo, la OCDE daba la voz
de salida para promover y difundir la educacién
financiera, implicando progresivamente en la
tarea a paises y organismos multilaterales, pro-
piciando la creacién de la International Network

* Universidad de Oviedo (jvazquez@uniovi.es).

on Financial Education (INFE) y estimulando la
aparicion de un amplio e interesante nimero de
iniciativas de destacadas instituciones y entida-
des en la mayor parte de las economias desarro-
lladas (OCDE, 2005a).

En nuestro pais, los pioneros que reco-
gieron ese testigo fueron el Banco de Espafa
y la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV). Estos organismos asumieron la res-
ponsabilidad de una tarea que daria lugar a
iniciativas como “Finanzas para todos” y que
serfa impulsada por el primer Plan de Educacién
Financiera (Banco de Espafa, CNMV, 2008),
en cuyo marco comenzaria a desarrollarse un
diverso conjunto de actuaciones con la colabo-
racion de agentes publicos y privados.

Cuando, a principios de la segunda
década, tuve el gusto de participar en el arran-
que del proyecto “Finanzas para Mortales
(FxM)”, auspiciado por el Banco de Santander
y la Fundacién UCEIF de la Universidad de
Cantabria, habia arrancado ya, pues, la edu-
cacién financiera en Espafa. Aunque no se
hablase todavia demasiado de ella, ya comenza-
ban a despegar proyectos e iniciativas que iban
a expandirse significativamente en los siguien-
tes anos.

Con FxM pretendiamos hacer algo que no
resultase redundante sino complementario a lo
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ya existente, partiendo de la idea de que contri-
buir a la educacion financiera de los “mortales”,
es decir, de la gente corriente, merecia la pena
y de que ese habia de ser nuestro publico obje-
tivo prioritario. Sabfamos, ademas, que si que-
rlamos llegar a ellos, tendriamos que hacerlo de
un modo cercano, divulgativo, visual y atrac-
tivo, y que habia llegado el momento de utilizar
los soportes digitales que ofrecian las nuevas
tecnologias.

Nos alentaba el propdsito de impulsar un
proyecto netamente innovador e incluso rup-
turista para aquellos momentos. Los objetivos
se cumplieron en varios aspectos: en el propio
atractivo del disefio visual; en un conjunto de
contenidos ciertamente novedosos, como la
elaboracion de una wikifinanzas, la convocato-
ria de concursos y “retos”, el inicio al manejo
de herramientas y juegos; en la incorporaciéon de
materiales relacionados no solo con las finan-
zas, sino con conceptos econdmicos bésicos y
de formacién para el emprendimiento; en el
despliegue de bibliotecas como las de empre-
sas, empresarios o premios Nobel; y en la
movilizacién de voluntarios y la implicacién de
colectivos universitarios. Esos esfuerzos tuvie-
ron la recompensa del reconocimiento como
“Mejor iniciativa financiera de 2018" por parte
del Banco de Espafia y la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, instituciones con las que
colaboramos muy estrechamente también en la
idea de instaurar la celebracion de un “Dia de
la educacion financiera”.

Mas alld de esta breve referencia, no es
mi intencion detenerme en la historia de FxM.
Mi propésito en este texto es el de partir de mi
experiencia de varios aflos para realizar algunas
reflexiones, a modo de tentativo balance, sobre
los caminos recorridos hasta ahora por la edu-
cacién financiera en nuestro pais; y también el
de imaginar las sendas que habrian de tomar
en el futuro inmediato unos proyectos que,
cubierta una primera etapa, han de incorporar
nuevos enfoques y visiones en lo sucesivo.

2. EL DESARROLLO DE LA EDUCACION
FINANCIERA

La aparicién en escena de la educacion
financiera y su progresiva expansion respon-
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di6, ante todo, a la constatacién del bajo nivel
de conocimientos sobre materias econdémicas
y financieras en el conjunto de la poblacién.
Los resultados de diversos estudios como los
desarrollados por la OCDE, y en particular en
el Informe PISA (OCDE, 2012), asi lo ponian
de manifiesto, lo que interpelaba a gobiernos,
instituciones y entidades del sector para que se
comprometiesen con el impulso de actividades
e iniciativas formativas en ese dmbito.

La necesidad de programas educativos
para combatir las carencias formativas cobraba
urgencia ante la generalizacién de operaciones
financieras que, por un lado, se extendian y
hacian imprescindibles en la vida cotidiana para
segmentos de poblacién cada vez mas amplios
y, por otro lado, incorporaban una creciente
complejidad, comportaban mayores dificul-
tades de comprensién de su naturaleza y fun-
cionamiento y abrian un abanico mas variado
de opciones para las decisiones financieras de
los usuarios. A todo ello se sumarfan, ademas
y muy decisivamente, los efectos de la Gran
Recesion de 2008, en la que los riesgos financie-
ros resultaron bien tangibles para una ciudada-
nia abocada a la preocupacion, la desconfianza
y el desconcierto ante el funcionamiento de los
mercados financieros. Frente a la complejidad
y la opacidad de muchos procesos, se hacia
imprescindible aportar conocimiento, informa-
cion y explicacién para entender la economia
y las finanzas, para poder adoptar decisiones
fundadas y para atisbar las transformaciones en
marcha y las tendencias emergentes.

La consecuencia no podia ser otra que
una sensibilizaciéon cada vez mayor, tanto por
parte de la poblacién como del propio sistema
bancario y de los responsables econdmicos,
acerca de la necesidad de la educacién finan-
ciera. En este contexto, el tema adquirié mayor
relevancia y cristalizé en el surgimiento y desa-
rrollo de diversas e interesantes iniciativas y pro-
gramas que se han ido desplegando a lo largo
de las dos décadas pasadas.

Con la perspectiva de que disponemos
cabe plantearse ahora cuales han sido los prin-
cipales logros y limitaciones de esas iniciativas,
en qué direcciones se han orientado y evolu-
cionado y en qué medida se han alcanzado los
objetivos perseguidos en esa etapa de desarro-
llo de la educacion financiera. Mis impresiones
como observador de este proceso y participe



de uno de esos proyectos me llevan a plantear
algunas ideas como las que, de un modo tenta-
tivo y resumido, expongo a continuacion.

Lo primero que cabe constatar es lo mas
obvio: el indudable logro que supone la acepta-
cion de la necesidad de la educacién financiera.
Este ha pasado de ser un tema practicamente
ignorado a constituir una cuestion difundida
que va permeando en segmentos diversos de
la sociedad. En efecto, sus objetivos se plasman
en documentos oficiales como los planes nacio-
nales (Banco de Espana y CNMV, 2013, 2018,
2022) y se asumen progresivamente por mas
organismos y entidades. Ademas, esta preocu-
pacién se extiende por mas de medio centenar
de paises en todo el mundo, que van defi-
niendo sus respectivas estrategias nacionales y
poniendo en marcha una amplia oferta de pro-
gramas formativos (OECD/INFE, 2015).

En el caso de Espafia, ese movimiento se
tradujo en la aparicion y desarrollo de diversas
iniciativas y plataformas destinadas a la pro-
mocion y difusién de la cultura financiera, con
una creciente participacion de relevantes enti-
dades publicas y privadas. A las promovidas
inicialmente por organismos gubernamentales
y supervisores, se fueron sumando progresiva-
mente nuevos actores implicados en la divul-
gaciéon de la educacion financiera. Algunos de
ellos, que estaban directamente vinculados al
sector financiero, como los propios bancos, se
sintieron impelidos por los organismos supervi-
sores y por la necesidad de contrarrestar el dete-
rioro de imagen sufrido tras la crisis de 2008,
pero también cobraron una conciencia mayor
de la conveniencia de incorporar nuevas estra-
tegias de responsabilidad social corporativa. A
ese movimiento se fueron sumando sucesiva-
mente otras instituciones, universidades y fun-
daciones (como ocurre destacadamente en el
caso de Funcas, editora de esta revista) y recien-
temente también algunos agentes relaciona-
dos con otros dmbitos, incluso del campo del
entertainment.

La segunda constatacion que se des-
prende al contemplar la evolucién en estas dos
décadas de educacion financiera alude a las
orientaciones y contenidos principales que han
inspirado a la mayor parte de las iniciativas y su
desarrollo con el transcurso del tiempo. El énfa-
sis y la atencién inicial se centraron en la oferta
de materiales y en la elaboracion de unidades

didacticas, glosarios de conceptos y de conte-
nidos formativos, principalmente en los dmbi-
tos del mundo de las operaciones bancarias, las
finanzas de la vida cotidiana o de la economia
domeéstica. El nivel fue generalmente divulgativo
y dirigido de un modo bastante indiscriminado
hacia amplios colectivos sociales.

En las actividades desplegadas en esta
primera fase han tenido una singular impor-
tancia los programas presenciales, orientados
principalmente hacia segmentos con carencias
notorias en sus niveles de conocimientos finan-
cieros, como colectivos desfavorecidos o per-
sonas mayores. Estas actividades se canalizaron
en muchos casos a través de diversas ONG, de
ayuntamientos, fundaciones u organizaciones
de la vida social y del mundo asociativo. Uno de
los ambitos preferentes para desarrollarlas, asi
como uno de los objetivos mas estratégicos y
destacados de esta etapa, fue el de la intro-
duccién de la educacién financiera en el sis-
tema educativo desde edades tempranas. Con
la colaboracién del Ministerio de Educacion, se
desarrolldé un amplio conjunto de programas
y se logré incorporar la ensefianza de concep-
tos basicos sobre el dinero, el ahorro, el pre-
supuesto personal o el consumo responsable y
sostenible en el curriculo de Ciencias Sociales en
la Educacién Primaria, asi como también con-
tenidos relacionados con las finanzas, la econo-
mia y la actividad empresarial y emprendedora
en diversas materias de la Educacion Secundaria
Obligatoria.

Puede decirse, pues, que las diversas ini-
ciativas desarrolladas desde el primer momento
han contribuido positivamente a la difusion de
la educacion financiera mediante la generacion
de contenidos, repositorios, servicios de con-
sulta, cursos y actividades presenciales. Como es
l6gico, a medida que se han ido generalizando
y ampliando los soportes digitales, los proyectos
de difusiéon de la cultura financiera han regis-
trado una clara evolucion y se han movido hacia
un uso mucho mas intensivo de los canales que
ofrece la web y las redes sociales, incorporando
tanto contenidos innovadores como nuevas
presentaciones de los contenidos tradicionales.

Una tercera constatacion permite apreciar
el avance registrado en la propia formalizacion
y conceptualizacién de la educacion financiera,
perceptible por varias vias. Por un lado, cabe des-
tacar la creciente atencién por parte de expertos
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y estudiosos (Lusardi y Mitchell, 2011y 2014) y
el despliegue de informes e investigaciones que
van contribuyendo a que los planteamientos y
fundamentos de la educacién financiera cobren
entidad; por otro lado, en la formalizacién de
valiosas referencias de enfoques y principios
estratégicos, plasmados, por ejemplo, en docu-
mentos sobre marcos de actuacién o cddigos
de comportamiento y buenas practicas (OCDE,
2005b; Finanzas para todos.es, 2016).

Por lo demés, el avance de la educacion
financiera también se plasma en la realizacion
de andlisis, encuestas, observatorios y estudios de
diverso tipo que han dado lugar a informes tan
conocidos como los de la de OCDE, la Encuesta
de Competencias Financieras auspiciada por el
Banco de Espafiay la CNMV, o las contribuciones
que ofrecen otras entidades, entre ellas, Funcas
(OCDE, 2016b; Banco de Espana y CNMV, 2016;
Funcas, 2020). Cada vez son mas numerosos y
completos este tipo de estudios y constituyen
valiosas aportaciones, tanto para determinar los
niveles de capacitacion financiera de la pobla-
cién, como para acercarse al conocimiento de
algunas de sus principales percepciones.

No son pocos estos avances y logros, que
muestran la capacidad de crecimiento de los
proyectos de educacién financiera, asi como
también de evolucion y adaptacion para tratar
de responder a los cambios operados en el sis-
tema financiero y en el conjunto de la econo-
mia y de la sociedad en estos afos. Aun con ese
favorable balance, al mismo tiempo no conviene
pasar por alto algunas de las principales caren-
cias y limitaciones en el desarrollo de la educa-
cion financiera a lo largo de ese periodo. De un
modo muy resumido, a mi modo de ver, algunas
de las mas relevantes serfan las siguientes.

a) Una concepcién casi exclusivamente
centrada en aspectos de la operativa
financiera ha tendido a desplazar cues-
tiones de cultura econdmica mas amplia
y general, indispensables como marco
de referencia. Es esta una visién perso-
nal y, desde luego, discutible, pero con-
sidero que el cometido de la educacion
financiera no ha de limitarse exclusiva-
mente a la formacién en los instrumen-
tos y técnicas bancarias, sino que ha
de incluir igualmente otros elementos de
soporte, relacionados con los concep-
tos, tendencias y procesos econémicos
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basicos y esenciales. Partiendo de esta
posicién, seria aconsejable incorporar
mas recursos y elementos de ese tipo en
los futuros programas formativos.

b) Se aprecia un desequilibrio entre la

e
~

oferta, que ha registrado un notable
crecimiento en estos pasados afos, y la
demanda, cuyo incremento resulta mas
incierto y no parece haber seqguido un
ritmo similar. La conciencia de la necesi-
dad de la educacion financiera ha estado
mucho més del lado de los oferentes de
programas que de los demandantes, en
una dindmica de la oferta empenada
en crear su propia demanda y construir
sus mercados especificos. De ser asf,
en lo sucesivo resultarfa imprescindible
desplazar esfuerzos hacia acciones de
estimulo en el lado de la demanda para
tratar de conseguir una implicacién
mayor y mas activa de la ciudadania en
los programas de educacién financiera.

Los destinatarios y los publicos objetivo
de la educacién financiera se hallan,
por lo general, insuficientemente defi-
nidos, toda vez que se les considera, de
un modo demasiado general e indeter-
minado, como el conjunto de segmen-
tos de poblacién de baja formacién en
la materia. En ocasiones, se ignora que
no existe un patrén Unico que se ajuste
a las necesidades de los diversos colec-
tivos. De ahi se desprenderia la nece-
sidad de adaptar con mayor precisién
las acciones formativas a las especifici-
dades, los perfiles y requerimientos de
grupos muy distintos entre si.

d) Las incertidumbres, e incluso el escep-

ticismo, planean sobre los verdaderos
resultados y el impacto real de los pro-
gramas de educacion financiera. Pese a
las numerosas iniciativas existentes, los
esfuerzos realizados y los logros alcanza-
dos, persisten los niveles bajos de cono-
cimientos financieros entre el conjunto
de la poblacion. Estos conocimientos
presentan, ademds, algunas notorias
brechas y disparidades, como las terri-
toriales, las que subsisten entre clases o
colectivos sociales (cultural y educativa-
mente segmentados), y las que proce-
den de las desigualdades de género y



de los roles que tradicionalmente han
limitado el acceso de las mujeres a la
informacién, las decisiones y la partici-
pacién en las operativas financieras. Asf
lo ha puesto de manifiesto, entre otros,
un reciente estudio promovido por el
Banco de Espafa (Hospido, Izquierdo y
Machelett, 2021).

e) No es de extrafiar que aumente la

inquietud acerca del posible crecimiento
en los Ultimos tiempos de esas brechas,
dada una operativa bancaria cada vez
mas compleja. En este sentido, y pese a
la persecucion de objetivos de inclusién
financiera, pueden haber ido generan-
dose nuevos segmentos de exclusion.
En efecto, se percibe que, aun enten-
diendo su necesidad y ventajas, la intro-
duccién de nuevas tecnologias en las
finanzas no se ha acompanado ni de la
formacion ni de los apoyos necesarios
que requeririan los usuarios para supe-
rar las barreras de acceso en su manejo
y comprensién. Y esto ha cristalizado,
ademas, en un deterioro de la ima-
gen y los niveles de confianza en el sis-
tema financiero, que suministraria una
informacién excesivamente compleja y
opaca, con UNos Procesos que suscitan
claras reservas respecto a las dimensio-
nes éticas de algunas practicas y de sus
mecanismos de control y regulacién.

El riesgo de distanciamiento entre emi-
sores y receptores (a veces alejados en
sus saberes, intereses, planteamientos
y lenguajes) de una educacion finan-
ciera concebida como un camino de
una unica direccion, y primordialmente
enfocada a elevar los niveles formativos
de los destinatarios, es real. Una educa-
cién financiera que desatienda la com-
prensién de las necesidades y demandas
del publico receptor y se ocupe priori-
tariamente de dar recomendaciones en
lugar de tomarlas (y de actuar sobre las
conductas y valores del propio sector
financiero, que las Ultimas crisis y trans-
formaciones han puesto seriamente
en entredicho) presenta limitaciones
importantes. Es indudable que se ha de
procurar la mejora de la cultura finan-
ciera de los ciudadanos para su propio
beneficio, pero también la cultura del

funcionamiento del sistema financiero
para su propia sostenibilidad. Toda edu-
cacién es regeneracion, de modo que
la educacién financiera debe incluir un
objetivo de regenerar las finanzas, quizé
uno de los retos mas decisivos para la
educacién financiera en los préximos
anos.

Pese a limitaciones como esas, el hecho
es que la educacién financiera ha aportado a
muchos ciudadanos conocimiento para enten-
der la economia y las finanzas con el fin de
adoptar decisiones informadas. A ello han con-
tribuido, desde luego, los proyectos de educa-
cion financiera desarrollados en estos afios. En
todo caso, una vez cubierta esa etapa, parece
necesario abordar la correcciéon de deficiencias
como las sefaladas, asi como también reflexio-
nar sobre los nuevos rumbos y enfoques que
deberian guiar su orientacién, impulsar su reno-
vacién y propiciar su adaptacién en una época
de continuos cambios y de rapidas e intensas
transformaciones que nos abocan ahora a nue-
vos escenarios y tendencias (Edufinet, 2019).

3. NUEVOS ENFOQUES PARA
LA EDUCACION FINANCIERA

En la actualidad, la reflexién sobre la edu-
cacion financiera de futuro ha de hacerse en un
contexto en el que se estan operando sustancia-
les cambios, no solo en la operativa bancaria,
sino también en el marco econémico y social. El
despliegue de las tecnologias digitales y, en par-
ticular, el desarrollo de las denominadas fintech,
comporta, ademas, la introduccién de reglas
disruptivas que alteran de modo radical muchos
de los paradigmas tradicionales. La pandemia de
la COVID-19 y su incidencia en la transforma-
cién de canales de los consumidores, de com-
portamientos econémicos de los ciudadanos y
en la organizacion de la prestacién de servicios
financieros, han sumado una pieza mas a esta
nueva realidad en que ha de desenvolverse la
educacion financiera (Funcas,2021).

No se trata de reinventar por completo la
educacién financiera, ni mucho menos de hacer
tabla rasa de un pasado en que los proyectos
han tenido el acierto y la capacidad de ir evolu-
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cionando y adaptandose. Consiste, mas bien, en
repensar cuales han de ser sus renovadas orien-
taciones y enfoques en un nuevo habitat para
el que parecerian escritas las palabras de Mario
Benedetti: “cuando creiamos que teniamos las
respuestas, nos cambiaron las preguntas”. Son
muy amplios y diversos los ambitos a los que
podria extenderse la reflexion que guie la transi-
cion de la educacién financiera entre el pasado
reciente y el futuro inminente, pero deberia
abarcar, al menos, temas como: los nuevos des-
tinatarios y publicos objetivo; la renovacion de
su alcance, contenidos y propdsitos formativos;
los nuevos soportes, canales y agentes; y la eva-
luacién de su efectividad, impacto y rendimien-
tos, asi como de los mecanismos de captacién
de las demandas. En los apartados siguientes se
plantean y comentan estas cuestiones.

3.1. “"Mortales vs. divinos”: la
complejidad y diversidad
de destinatarios

Podria decirse que la educacién financiera
ha parecido responder hasta ahora a una con-
cepcién bastante simpley binaria: elaborada por
“divinos” (expertos) para los “mortales” (colec-
tivos de baja cultura financiera). Estos colecti-
vos se definen, como se ha dicho, de un modo
bastante genérico e impreciso, y a ellos se han
dirigido programas bastante indiferenciados
y en una Unica direccion, sin apenas retroali-
mentacion. Los cambios que deberian acome-
terse son sustanciales porque los retos parecen
ahora algo mas complejos: los destinatarios
de los programas son mucho mas diversos; los
planteamientos tienen que ser variados para
poder contemplar las especificidades de cada
colectivo; y en el proceso formativo se deben ir
abriendo camino los canales y las relaciones de
doble direccion.

El publico destinatario sigue incluyendo
amplios segmentos de poblaciéon con un escaso
bagaje y elevadas necesidades de ampliacion
de conocimientos financieros basicos, que no
pueden quedar desatendidos. Pero, ademas,
emergen diferencias internas ostensibles y que
establecen, al menos, una marcada dicotomia.
Por un lado, existe un grupo que dispone de una
cultura financiera basica para afrontar las ope-
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raciones financieras mas habituales, pero que
no estd familiarizado con el entorno tecnolé-
gico. Por otro lado, se encuentra un colectivo en
el que predominan las competencias tecnolégi-
cas sobre la alfabetizacién financiera.

El primero de esos grupos valora princi-
palmente lo tangible, los aspectos de relacion
fisica, la utilizacién de los sistemas tradiciona-
les, como los cajeros, las oficinas bancarias, la
relacion personal y el trato individualizado, asf
como la amigabilidad y confianza en el sistema
financiero. Todos estos elementos parecen en
via de regresion, o incluso de completa desa-
paricién. Esto habra de tenerse muy en cuenta
para una educacion financiera renovada que
trate de ayudar a paliar esos problemas y faci-
lite y aproxime las herramientas tecnolégicas a
la operativa de esos colectivos.

La paradoja reside en que mientras se pre-
dica la inclusion financiera, las actuales trans-
formaciones del sistema colocan en una clara
situacion de desamparo y de amenaza de exclu-
sién financiera a amplios colectivos, asi como a
territorios del &mbito rural y la Espafia vaciada.
Se crea asi un manifiesto y creciente malestar
que ha cristalizado en recientes protestas y
movilizaciones, con evidente repercusién en la
opinion publica y en el deterioro de la reputa-
cion de las entidades financieras.

La educacién financiera no puede, pues,
permanecer impasible y desentenderse de esta
situacion. En consecuencia, una de sus estrate-
gias ha de centrarse en la blsqueda de vias para
cubrir las deficiencias en la atencion personali-
zada, asi como en el desarrollo de programas de
capacitacién que acerquen a las nuevas tecno-
logias y servicios de la operativa financiera. Se
devolveria asi parte de la amigabilidad y proxi-
midad perdidas en la aplicacién de politicas de
oficinas cerradas y “persianas bajadas”.

El segundo de los colectivos, que gene-
ralmente se corresponde con poblaciéon mas
joven, se caracteriza por estar mas habituado al
manejo de los canales digitales propios de las
nuevas tecnologias, a los soportes interconecta-
dos y vinculados a las redes sociales y las apps
y, en consecuencia, a los mecanismos propios
de las fintech y de las nuevas operativas finan-
cieras. Pero, al mismo, tiempo presentan impor-
tantes déficits de conocimiento en cuestiones



financieras basicas y elevados niveles de aleja-
miento y desconfianza en el sistema bancario,
sus servicios y productos y sus pautas de fun-
cionamiento. Orientar y perfilar mas especifica
y diferenciadamente las actuaciones hacia estos
colectivos deberia ser, en consecuencia, otra de
las prioridades de la educacién financiera a par-
tir de ahora.

Se trata, pues, de dos dmbitos y tipos de
culturas que marcan no solo una clara dico-
tomia, sino también una profunda brecha
generacional entre dos grandes colectivos de
destinatarios de la educaciéon financiera. En lo
sucesivo, convendria definir y combinar estra-
tegias adecuadas y acciones hacia ambos espa-
cios. Por un lado, la educacién financiera ha de
dirigirse al colectivo predigital, familiarizado con
las operativas y relaciones financieras mas tra-
dicionales, basadas en afios de experiencias y
relaciones, que no puede ser abandonado a su
suerte. Por otro lado, debe orientarse también
hacia los colectivos méas jévenes que manejan
los canales digitales, pero carecen del conoci-
miento adecuado de los conceptos y operativas
financieras.

Maés alla, incluso, de esa marcada dico-
tomia, la enorme diversidad de los destina-
tarios de la educacion financiera la enfrenta a
nuevos desafios. En el futuro debe plantearse,
mucho mas de lo que se ha hecho en el pasado,
el disefio de programas y acciones adaptadas
a las caracteristicas y necesidades especificas
de la amplia diversidad de colectivos a los que
pretende llegar. Ademas, se ha de facilitar una
transicion progresiva desde lo tradicional a lo
digital, superando las limitaciones y contradic-
ciones que supone no haber adaptado en el
pasado suficientemente los objetivos de la edu-
cacién financiera a las transformaciones del sis-
tema'y a los cambios de los usuarios financieros.

También es necesario abandonar los
esquemas tradicionales unidireccionales de la
educacién financiera concebida, elaborada y
disefiada por los expertos “divinos” para los
“mortales”. Se precisan canales bidirecciona-
les que faciliten la coparticipacion en los pro-
cesos formativos y persigan tanto la difusién
de conocimientos sobre la operativa bancaria
entre la poblacién, como la canalizacién de sus
opiniones en el disefio de los programas, fér-
mulas y canales de provisién de los servicios
financieros.

3.2. "Cuentas vs. cuentos”: nuevos
enfoques, planteamientos
y contenidos

Decia un gran economista espanoal,
Valentin Andrés Alvarez, que el mundo, al fin
y al cabo, se compone de “cuentos y cuen-
tas”. Esta idea me sugiere que algo similar es
lo que debe proponerse la educacién financiera:
acertar a deslindar y, a la vez, imbricar cuentas
y cuentos. Deslindarlos, para impedir que nos
vengan con cuentos al hablar de cuentas. Imbri-
carlos, para conseguir dulcificar la aridez en la
difusion de las cuentas con el atractivo de los
cuentos. Tanto en un aspecto, lo que hay que
contar (las cuentas), como en el otro, el modo
de contarlo (los cuentos), la educacion finan-
ciera ha de revisar algunos de los enfoques tra-
dicionales y actualizarse para adaptarse a las
nuevas operativas financieras y a los cambios
registrados en los habitos y comportamientos
econémicos y de consumo del conjunto de la
poblacion y, especialmente, de los mas jovenes.

Seguramente, la principal de esas revi-
siones es la que atafie a los contenidos y los
objetivos formativos dominantes en estos pasa-
dos afos. Su orientacion apuntaba fundamen-
talmente al fomento de la educacion formal,
sobre todo, mediante acciones presenciales, y
a la elaboracién y difusién de materiales acce-
sibles en portales web. Estos pueden conside-
rarse ya planteamientos un tanto tradicionales
gue merecen ser revisados para dar respuesta a
demandas mas complejas en la actualidad.

Estas demandas se sitGan, al menos, en
tres niveles: en el objetivo clasico de la mejora
de los niveles de alfabetizacion, que légica-
mente ha de mantenerse; en incorporar nuevos
ambitos de temas relacionados con la irrupciéon
de las fintech y los nuevos procesos, productos
y operativas financieras, que a menudo generan
barreras para los usuarios; y en promover cana-
les capaces de incidir en los comportamientos
financieros y de generar nuevos elementos de
confianza en el sistema.

Serd preciso, pues, mantener el objetivo
tradicional de elevacién de los niveles de la cul-
tura financiera, pero completando plenamente
la transicién desde una estricta formacién a una
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ambiciosa alfabetizacion, entendida al modo
que la han definido organismos internacionales
(OCDE, 2015y 2020; Comision Europea, 2007);
es decir, una combinacién de conocimientos,
habilidades, actitudes y comportamientos que
permitan dotar a la ciudadania de las compe-
tencias basicas y las capacidades para desen-
volverse y adoptar decisiones razonables en sus
operaciones financieras.

Resultard también imprescindible, ade-
mas de superar algunas deficiencias como las
indicadas en el apartado anterior, la adopcién
de nuevos enfoques que respondan a tres plan-
teamientos principales. En primer lugar, es nece-
saria la eliminacion de todo tipo de barreras y
desigualdades, en particular las de género, de
modo que se combatan los roles que han rele-
gado tradicionalmente a la mujer en el manejo
de las operaciones y en la adopcién de decisiones
financieras. En segundo lugar, debe perseguirse
el fomento de la sostenibilidad en las finan-
zas, con visiones de largo plazo y mas alla de
la estricta rentabilidad econdmica, poniendo en
valor los denominados criterios ASG (ambienta-
les, sociales y de gobernanza). Y, en tercer lugar,
ha de buscarse la inclusion financiera en su sen-
tido mas amplio y ambicioso, evitando todo
tipo de discriminacion y procurando la diversi-
dad e igualdad en el acceso a la informacion, la
operativa y los servicios financieros.

Pero habra, ademas, que ampliar los cam-
pos de contenidos para orientar la educacion
financiera hacia las necesidades de alfabetiza-
cién en las nuevas tecnologias de los procesos
y operativas financieras. Deben incorporarse
nuevos temas, como, entre otros, los relaciona-
dos con la utilizacién de las apps bancarias, la
gestion de operaciones como hipotecas o crédi-
tos online, el manejo de monederos digitales y
nuevos sistemas de pago y, en general, toda la
operativa de neobancos y banca online.

La educacién financiera ha de poner,
desde luego, un foco prioritario en el apoyo de
los usuarios que se han visto arrastrados a uti-
lizar los canales y dispositivos digitales que han
recibido un notable impulso durante el periodo
de la pandemia y dominan ya la operativa
financiera (Fu y Mishra, 2020; Carbd, Cuadros
y Rodriguez, 2021; Dominguez y Lépez, 2019).
Esto sucede sin que los usuarios muchas veces
lleguen a comprenderlos ni sentirse participes de
los nuevos sistemas de relacién que comportan
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y que alteran profundamente los tradicionales,
como ha ocurrido, por ejemplo, con los disefos
de los nuevos tipos de oficinas bancarias.

No basta, por tanto, con introducir a los
usuarios en las nuevas operativas; también hay
que explicar por qué y cémo se incorporan a
la vida econémica de los ciudadanos. De esta
forma, podrian transmitirse a la ciudadania las
ventajas y consecuencias que de ellas se derivan,
asf como los nuevos tipos de relaciones y com-
portamientos econémicos que implican. Cum-
plir este objetivo contribuirfa a la recuperacién
de la confianza en las instituciones financieras,
seriamente danada por las pasadas crisis, por
la propia complejidad de algunos productos, y
procesos y por conductas opacas y poco ejem-
plares registradas en algunas ocasiones.

3.3. "Sencillo vs. complejo”:
nuevos canales, soportes
y agentes

En los nuevos canales, soportes e instru-
mentos se encuentra otro de los elementos fun-
damentales para la renovacién de los proyectos
de educacién financiera. La incorporacién y
actualizacion de las herramientas digitales, ya
en curso, deberfa reforzarse, combinando la
complejidad que caracteriza a algunas de esas
tecnologias con la sencillez que requiere la edu-
cacion financiera. Tal y como advertia Steve
Jobs, “sencillo puede ser mas dificil que com-
plejo”. Supone este un dificil reto para que la
sofisticacién de los nuevos instrumentos no se
traduzca en una pérdida de la accesibilidad y
el atractivo que han de caracterizar siempre a
los programas y acciones formativas de la edu-
cacion financiera para llegar con eficacia a sus
destinatarios.

En la actualidad ya han comenzado a utili-
zarse algunos elementos que pueden contribuir
a difundir de una manera cercana y amigable
los programas. Asi ocurre, por ejemplo, cuando
se recurre a la utilizacién de juegos, concur-
sos, retos, la gamificacién de la formacién vy el
uso de herramientas practicas adaptadas a las
demandas y preferencias de los usuarios. Este
espiritu se materializa también en los cambios
en los modelos de difusién de la cultura finan-



ciera, que se desplazan desde las funcionalida-
des de tipo “portal web” hacia modelos basados
en plataformas de manejo sencillo y accesible.

Pero quiza el mas relevante de los &mbi-
tos de renovacion puede estar en el impulso de
la interactividad y en la generacién de espacios
para la participacién. Se permite asi culminar la
transicion desde una concepcidbn mas pasiva y
unidireccional de los procesos formativos a otra
mas bidireccional e interactiva entre generado-
res y receptores de la educacién financiera. En
ese sentido, cabria desplegar iniciativas tanto
para mejorar el conocimiento social del funcio-
namiento del sistema (public understanding),
como para facilitar una participacién activa en él
(public engagement). Esta Ultima puede mejorar
a través de plataformas que incorporen espacios
para el desarrollo de contenidos basados en la
cultura maker, de canales para la coparticipa-
cion de los ciudadanos y de la ampliacién de
herramientas disponibles para las nuevas ope-
raciones bancarias (disefios de apps o capta-
cion de pequenos préstamos o crowdlending,
por ejemplo), o para el emprendimiento y los
propios negocios. Asimismo, los nuevos sopor-
tes de la educacién financiera han de estar muy
atentos a analizar las oportunidades e incorporar
los instrumentos que se ofrecen en el metaverso,
por ejemplo, para recrear las nuevas oficinas y
operaciones bancarias.

Junto a los canales y soportes, resulta
absolutamente fundamental el papel de los
agentes que participan en el proceso forma-
tivo. Constituyen una pieza basica para la
eficacia de las estrategias de educacién finan-
ciera y, muchas veces, representan la via mas
adecuada para llegar a determinados colecti-
vos. No cabe prescindir de la decisiva aporta-
cion de los agentes mas tradicionales en los
diversos niveles educativos, aunque haya que
incorporar nuevos planteamientos y extender
las acciones hacia espacios informales donde
la capacitacién se realiza de manera indirecta.
Para este cometido se puede implicar y movili-
zar a muy variados colectivos, como profeso-
res, voluntarios, profesionales, universitarios o
personal de los propios bancos, entre otros. La
plena eficacia de esa labor requiere no solo de
una generosa disposiciéon personal, sino tam-
bién de programas consistentes de formacion
de formadores. Estos programas habrian de ser
uno de los elementos a incorporar y reforzar en
los proyectos de educacién financiera, tanto a

través de la elaboracion de cursos, moédulos y
materiales formativos a la vieja usanza, como
ofreciendo acceso a herramientas digitales,
aplicaciones, gufas de apoyo, espacios especi-
ficos en la web y canales y redes de contacto y
de difusiéon de iniciativas.

Estamos asistiendo, ademas, a la apa-
ricion de nuevos agentes relacionados con las
transformaciones en el funcionamiento y la
organizacién del sistema financiero y la irrup-
cion en él de companias tecnoldgicas y plata-
formas digitales de crédito. Es notable el papel
gue a este respecto tienen bigtech bien cono-
cidas, como Google, Amazon, Facebook o
Apple, que ofrecen servicios de pago y comien-
zan a adentrarse en el segmento del crédito, asi
como los neobancos, con una amplia pluralidad
de servicios financieros, el nuevo ecosistema de
plataformas de crédito P2P o todo un amplio
conjunto de empresas fintech.

La irrupcion de estos nuevos agentes hace
mas complejo el sistema y la provisién de los
servicios financieros y ahonda en el alejamiento,
las asimetrias, el desconocimiento y las caren-
cias formativas de una mayoria de usuarios.
Pero, ademds, plantea nuevos retos, y en oca-
siones incluso cambios de paradigmas, ante los
que la educacion financiera no puede permane-
cer impasible: ha de tratar de buscar respues-
tas mediante una continua reflexién, revision y
actualizacion de sus estrategias y orientaciones.

3.4. Oferta vs. demanda: los dos
lados de la educacion
financiera

El crecimiento de las iniciativas y los pro-
yectos de educacion financiera registrado en
estos pasados afos parece haber respondido,
como se ha dicho, a estimulos de oferta més
que de demanda. Esto sugiere la necesidad de
una reorientacion en tres direcciones: la racio-
nalizacién de la oferta; un mejor conocimiento
y estimulo de la demanda; vy, finalmente, la eva-
luacién de la efectividad de los programas.

Pareceria conveniente, en primer lugar,
proceder a alguna racionalizacién de la oferta
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de las iniciativas de educacion financiera en dos
direcciones aparentemente contrapuestas. Por
un lado, deberia avanzarse en busca de una
mayor coordinacion entre las iniciativas existen-
tes y tratar de abordar conjuntamente entre ellas
algunos proyectos de mayor envergadura. Y, por
otro lado, convendria procurar una mayor com-
plementariedad, especializaciéon y diferenciacion
que contribuya a darles identidad propia y a evi-
tar solapamientos, duplicidades y derroches de
esfuerzos y recursos. En el disefio de la oferta
resultarfa de indudable utilidad disponer de ins-
trumentos de diagnostico que permitiesen la
elaboracién de programas diversos destinados
a atender demandas claramente diferenciadas.

En segundo lugar, desde el lado de la
demanda seria preciso reforzar la disponibili-
dad de herramientas para captarla, impulsarla y
conocer mas exactamente cuéles son sus perfiles,
necesidades y cambios. Pese a valiosas contribu-
ciones proporcionadas por diversos estudios,
investigaciones y encuestas, habria que contar
con instrumentos complementarios y, en algun
caso, alternativos a los existentes, ampliando
también la gama de indicadores utilizados.

Por lo demas, han de despejarse las incer-
tidumbres existentes respecto a la efectividad
y el impacto real de los programas de educa-
cion financiera. Los datos de diversos andlisis y
guias para la medicién de la instruccion finan-
ciera (Dominguez Martinez, 2017; OCDE, 2015
y 2016b) ofrecen un balance positivo y regis-
tros favorables en el nimero y crecimiento de
los usuarios. Aun asi, y en un sentido contra-
rio, hay indicios que apuntan a que, al menos
desde el punto de vista cualitativo, las acciones
realizadas pueden haber tenido unos impac-
tos sensiblemente menores de los buscados y
deseados. Diversos estudios muestran la escasa
incidencia de la educacién financiera en otra
decisiva dimension, la de la modificacién de
los comportamientos financieros (Hastings et
al., 2012; Lusardi y Mitchell, 2014; Fernandes,
Lynch y Netemeyer, 2014), e incluso algun autor
les llega a atribuir un impacto nulo o negativo
(Willis, 2008 y 2011).

4. CONCLUSIONES

De ahi deriva la sensaciéon de cierto escep-
ticismo que ha prendido sobre la efectividad de
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la educacion financiera en razén a su escasa
capacidad para acompasarse al veloz ritmo y a
la profundidad de los cambios en los procesos,
hacer comprensibles a una amplia mayoria de la
ciudadania la complejidad de las innovaciones
financieras y capacitar a los consumidores para
valorar apropiadamente la oferta de productos
gue publicitan las entidades financieras.

En definitiva, la educacién financiera ha
cubierto muy dignamente dos décadas de exis-
tencia en nuestro pafs. Mas alld de naturales
limitaciones, el balance es ciertamente positivo
y favorable. A partir de ahora, encara una nueva
fase y retos mas complejos que requieren su
reorientacién en ambitos como los que, entre
otros, se han apuntado en este texto. El desafio
es, desde luego, de envergadura, pero podria
sintetizarse en uno: no solo se trata de ensefar
mé&s y mejor, sino principalmente de educar en
economia y finanzas. Como escribié uno de los
mejores pensadores espafoles, Francisco Giner
de los Rios, “educacion es llegar a dirigir con
sentido la propia vida”, algo que es plenamente
valido también para las finanzas. Es asi tanto
para quiénes las utilizamos en nuestra vida coti-
diana, como para quiénes las dirigen.
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RESUMEN

La creciente complejidad de los productos y

servicios financieros, unida a la cada vez mayor ines-
tabilidad econémica, hace necesario que los hogares
tomen decisiones financieras acertadas, que evi-
ten el aumento de su fragilidad financiera y mejo-
ren su bienestar. Usando datos de la Encuesta de
Competencias Financieras, este articulo analiza los
niveles de alfabetizacion y vulnerabilidad financieras
de la poblacion adulta en Espafa, asi como su posible
interrelacién, realizando también un analisis prelimi-
nar por generaciones. La evidencia empirica sugiere
que la alfabetizacion, y particularmente la compe-
tencia financiera, reduce el riesgo de vulnerabilidad
financiera, constatdndose divergencias importantes
entre los diferentes grupos generacionales.

1. INTRODUCCION

La Organizacion para la Cooperacién

y el Desarrollo Econémicos (OCDE) define la
educacién, cultura o alfabetizacion financiera
(financial literacy, conforme a su denominacién

* Universidade de Santiago de Compostela (marcos.

alvarez.espino@usc.es).

** Universidade de Santiago de Compostela (sara.

fernandez.lopez@usc.es).

*** Universidade da Corufa (lucia.rey.ares@udc.es).

inglesa) como un proceso capaz de generar
conocimiento financiero en las personas (OCDE,
2005). Asi, los consumidores mas alfabetizados
alcanzan una mejor comprensién de las caracte-
risticas de los productos financieros y de los ries-
gos que asumen al invertir en los mercados de
capitales (Klapper, Lusardi y Van-Oudheusden,
2015). En consecuencia, la alfabetizacién finan-
ciera promueve el bienestar financiero y propor-
ciona las herramientas necesarias para tomar
decisiones econdmicas de manera satisfactoria
(Buch, 2017).

Las autoridades politicas, en un intento de
atenuar comportamientos financieros que per-
judiquen el bienestar econémico de los hoga-
resy, en Ultimo término, de la sociedad, se han
propuesto ampliar la base de conocimientos
financieros de la poblacién (Sherraden, 2013).
No obstante, al mismo tiempo que las politicas
publicas no han alcanzado los objetivos espera-
dos, algunos trabajos han encontrado una débil
relacion entre la cultura financiera de los indivi-
duos y sus decisiones y comportamientos finan-
cieros (Fernandes, Lynch y Netemeyer, 2014),
concluyendo que esta, por si sola, resulta un
factor insuficiente para construir una conducta
financiera solvente en una porcion significa-
tiva de la poblacién (Anderloni, Bacchiocchi y
Vandone, 2012; Sherraden, 2013).

Este interés por la alfabetizacién finan-
ciera de la sociedad coincide en el tiempo con
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la creciente preocupacién de los gobiernos por la
vulnerabilidad financiera de las economias
domésticas. El elevado endeudamiento asu-
mido por muchos hogares durante el boom
de la economia, en particular de la espafola,
en los primeros afios del siglo XXI los dejé en
una posicién financiera especialmente vulnera-
ble cuando estall6 la crisis econdmica en 2007.
Mas alld de esta posicion de riesgo “heredada”,
la Gran Recesién que se desencadena con pos-
terioridad hace que un porcentaje no desdefa-
ble de la poblacién, especialmente la méas joven,
aun no estando endeudada, no haya sido capaz
de alcanzar unos “estandares de vida” simila-
res a los de anteriores generaciones, mostrando
una escasa resiliencia o fortaleza financiera ante
posibles shocks adversos; una situacion que,
mas recientemente, se ha visto agravada por la
crisis de la COVID-19.

Este articulo tiene un doble objetivo. En
primer lugar, se analiza el nivel de alfabetiza-
cion financiera de la poblacién adulta espanola,
asi como su nivel de vulnerabilidad financiera;
y, en segundo lugar, se explora en qué medida
ambos aspectos pueden estar relacionados entre
si. Algunas conclusiones sobre los conocimientos
financieros de la poblacion adulta en Espafa han
sido presentadas por Alvarez-Espifo, Fernandez-
Lopez y Rey-Ares (2020), Manceboén-Torrubia,
Ximénez-de-Embun y Villar-Aldonza (2020),
Hospido, Izquierdo y Machelett (2021) y Rey-Ares
et al. (2021), entre otros. No obstante, dichos
trabajos no han profundizado en el estudio de
las competencias y los conocimientos financieros
de las diferentes generaciones. Esta omision es
importante, dadas las enormes diferencias en las
circunstancias financieras que soportan los dis-
tintos grupos de edad. En particular, los adultos
mas jovenes se enfrentan a un entorno finan-
ciero mucho mas complejo que las generaciones
precedentes, y lo hacen con un menor nivel de
alfabetizacién financiera (Alvarez-Espifio et al.,
2020; Dominguez-Martinez, 2017).

Para alcanzar los objetivos expuestos se
utiliza la informacién disponible en la Encuesta
de Competencias Financieras (ECF), conjunta-
mente desarrollada por el Banco de Espafa y la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. Esta
fuente estadistica, cuya primera oleada recaba
datos de 2016 y 2017", ofrece informacién

' En la actualidad se estan procesando los datos de
una segunda oleada de la ECF, referidos a 2021, que refle-
jardn cémo el contexto pandémico ha impactado en los
niveles de cultura financiera de los espanoles.
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sobre las competencias, los comportamientos
y los conocimientos financieros de la poblacion
espafnola, buscando la comparabilidad interna-
cional (Bover, Hospido y Villanueva, 2019). Con
la excepciéon de iniciativas mas especificas cen-
tradas en los menores de edad —por ejemplo, el
informe PISA—, la ECF supone el primer intento
sistematizado de medir los conocimientos finan-
cieros de la poblacion espafiola. En concreto, en
su primera oleada entrevisté a un total de 8.554
personas con edades comprendidas entre los
18 y los 79 afnos.

Dado el enfoque de este trabajo, la mues-
tra entrevistada se divide en grupos generacio-
nales especificos. En concreto, se consideran
millennials a los jévenes nacidos entre 1980 y
1998; miembros de la generacion de la tran-
sicién democratica, a los nacidos entre 1965
y 1979; miembros de la generacion del desa-
rrollismo, a los nacidos entre 1951 y 1964, y
miembros de la generacién silenciosa a los naci-
dos con anterioridad a 1951. Los millennials, a
su vez, se clasifican en dos subgrupos en vir-
tud de la divergencia de sus circunstancias eco-
némicas: aquellos nacidos entre 1980 y 1989
(millennials adultos), que ya habrian entrado en
el mercado laboral y, por tanto, cuya situacion
financiera se aproximaria a la de la generacion
de la transicién democratica, y aquellos nacidos
entre 1990 y 1998 (millennials jévenes), grupo
fundamentalmente compuesto por los encues-
tados de menor edad, algunos de los cuales se
encontrarian legalmente a las puertas del mer-
cado de trabajo?.

2. LA EDUCACION FINANCIERA DE LA
POBLACION ADULTA ESPANOLA:
ANALISIS GENERACIONAL

2.1. La educacién financiera
objetiva

A nivel empirico, la educacion finan-
ciera es medida desde distintas aproximaciones

2 Para todos los calculos que se realizan en este tra-
bajo se consideran los pesos muestrales proporcionados
por la encuesta. Se trata de indices destinados a corre-
gir la distorsién del procedimiento de seleccion de los
encuestados para garantizar unos resultados acordes al
censo de 2011 (Bover, Hospido y Villanueva, 2019).



metodoldgicas. Desde una perspectiva objetiva,
su medicién se enfoca en los conocimientos que
los encuestados puedan demostrar a partir de
preguntas, habitualmente de respuesta cerrada
y opcion de respuesta multiple, sobre cuestio-
nes financieras, predominando en esta pers-
pectiva las cuestiones propuestas por Lusardi y
Mitchell (2011). En particular, las autoras esta-
blecen de tres a cinco preguntas —conocidas
como the Big Three o Big Five— que inquieren
sobre las siguientes cuestiones: en qué medida
los encuestados saben que el dinero pierde valor
como consecuencia de la inflacion; qué parte
del riesgo de invertir en los mercados financie-
ros consideran que se puede reducir a través de
la diversificaciéon; y hasta qué punto saben apli-
car las leyes financieras de capitalizacion (simple
y compuesta).

Siguiendo este enfoque, el cuadro 1 pre-
senta los niveles de conocimientos financieros
objetivos para los grupos generacionales consi-
derados. Aunque la ECF contempla hasta diez
cuestiones sobre cultura financiera objetiva
(Hospido, Izquierdo y Machelett, 2021), nos
hemos decantado por mostrar los resultados
para las Big Three de Lusardi y Mitchell (2011),
al ser las medidas mas contrastadas en la lite-
ratura.

CUADRO 1

PORCENTAJE DE POBLACION QUE RESPONDE CORRECTAMENTE A CADA UNA DE LAS BIG THREE

La respuesta a las tres preguntas de alfa-
betizaciéon financiera refleja que los millennials
jovenes presentan el nivel mas bajo de conoci-
mientos financieros objetivos, mientras que en
el extremo opuesto se encuentran los miembros
de la generacion del desarrollismo, seguidos de
cerca por los de la generacion de la transicién
democratica y los de la generacién silenciosa.
Por su parte, los millennials adultos presentan
un nivel de conocimientos financieros a medio
camino entre los millennials jévenes y el resto de
generaciones.

Ademads, con independencia del grupo
generacional considerado, apenas el 50 por
ciento de la poblaciéon espafiola parece enten-
der el célculo del tipo de interés compuesto,
en contraposicion a las preguntas relativas a
la inflacion y a la diversificacion del riesgo, que
arrojan porcentajes mas altos de respuestas
correctas. No obstante, esta tendencia afecta en
menor medida a la generaciéon millennial, espe-
cialmente al colectivo mas joven. Asi, mientras
en las preguntas relativas a la inflacion y a la
diversificacion del riesgo los millennials jéve-
nes muestran hasta una diferencia de 20 pun-
tos porcentuales con respecto a los colectivos
no millennials, en la pregunta relativa al interés
compuesto la distancia se reduce a menos de

Céd. pregunta Millennials Millennials Generacién de Generacion del  Generacién
éévenes adultos la transicion desarrollismo  silenciosa
(1990-1998) (1980-1989) democratica (1951-1964) (antes de
(1965-1979) 1951)
e0600 (inflacion) 51,34 64,92 70,03 65,51
€0900 (interés com- 47,48 52,87 51,62 47,38
puesto)
e1003 (leerSlflcaclén 53’33 69,16 72’49 71,85
del riesgo)
Personas entrevistadas 1.048 2.766 2.737 743

Preguntas: “Imagine que cinco hermanos reciben un regalo de 1.000 euros y que tuvieran que esperar un afo para obtener
su parte de los 1.000 euros, y que la inflacién de ese afo fuese del 1 por ciento. En el plazo de un afio seran capaces de
comprar...” (€0600); “Supongamos que ingresa 100 euros en una cuenta de ahorro con un interés fijo del 2 por ciento
anual. En esta cuenta no hay comisiones ni impuestos. Si no hace ningln otro ingreso a esta cuenta ni retira ningun dinero,
{cuénto dinero habré en la cuenta después de cinco aios, una vez abonado el pago de intereses?” (€0900); “Por lo general,
es posible reducir el riesgo de invertir en bolsa mediante la compra de una amplia variedad de acciones” (e1003).

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la ECF.
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CUADRO 2

PORCENTAJE DE POBLACION SEGUN EL NUMERO DE RESPUESTAS CORRECTAS A LAS BIG THREE

N.° de respuestas Millennials Millennials ~ Generacidn de Generacion del  Generacién
correctas dvenes adultos la transicion desarrollismo  silenciosa
(7é90—7998) (1980-1989) democratica (1957-1964) (antes de

(1965-1979) 1957)

0 18,06 15,55 12,20 10,93 18,82

1 40,76 37,19 31,86 32,14 35,69

2 30,41 31,56 35,19 36,51 31,95

3 10,77 15,70 20,75 20,42 71,85

Promedio 1,3 1,5 1,6 1,7 1,4

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la ECF.

5 puntos, llegando incluso a superar a la gene-
racién silenciosa. Ello puede ser debido, en
parte, a que en el sistema educativo actual
tales conceptos se introducen ya en las mate-
rias de estudio del Ultimo curso de la Educacion
Secundaria Obligatoria y en el Bachillerato.

Si se acumulan el nimero de respuestas

correctamente a al menos dos de las tres pre-
guntas, sequido de cerca por la generacion de la
transicién democratica (55,94 por ciento); por
el contrario, menores niveles de alfabetizacién
presentan los millennials jévenes y la generacion
silenciosa, con un 18 por ciento de sus encues-
tados incapaz de responder correctamente a
ninguna de las tres preguntas.

correctas a las tres cuestiones anteriores, se
puede concluir que el nivel de cultura financiera
objetiva de la poblaciéon espafiola es mode-
rado (cuadro 2). Asi, en media, los cinco gru-
pos generacionales contemplados responden
de forma correcta a 1,5 preguntas de tres posi-
bles. Méas en detalle, el grupo mas alfabetizado
es el de la generacién del desarrollismo, en el que
el 56,93 por ciento de sus miembros responden

2.2. La educacién financiera
subjetiva

Menos frecuentes son los indicadores
de conocimientos financieros subjetivos, des-

CUADRO 3

PORCENTAJE DE POBLACION SEGUN SU PERCEPCION SOBRE EL NIVEL DE CONOCIMIENTOS
FINANCIEROS PROPIOS

Nivel Millennials Millennials Generacién de  Generacion del  Generacion

jovenes adultos la transicion desarrollismo silenciosa

(1990-1998) (1980-1989) democrética (1951-1964) (antes de
(1965-1979) 1957)
Muy bajo [1] 12,02 12,14 13,19 21,80 36,15
Bajo [2] 30,63 29,42 26,76 29,23 29,35
Medio [3] 47,87 49,28 51,42 42,35 30,51
Alto [4] 9,00 7,60 7,43 5,77 3,44
Muy alto [5] 0,48 1,55 1,19 0,85 0,55
Promedio 2,6 2,6 2,6 2,3 2,0

Pregunta: "{Codmo calificarfa sus conocimientos generales sobre temas financieros?” (e0100).
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la ECF.
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tinados a medir la percepcion sobre los cono-
cimientos financieros propios. Aunque esta
perspectiva implica un alto nivel de sesgo per-
sonal (Allgood y Walstad, 2016), su considera-
cién anade valor al estudio de la alfabetizacién
financiera y, de hecho, diversos investigadores
consideran necesario combinar las perspectivas
objetiva y subjetiva, con el fin de alcanzar un
indicador de educacién financiera mas apro-
piado para estudiar la conducta financiera de
los hogares (Hauff et al.,, 2020).

Asi, la percepcién sobre los conocimien-
tos financieros propios puede impactar en los
hébitos financieros a través de canales singula-
res como la autoestima y la seguridad de una
persona en si misma (Parker et al., 2012). Dicho
de otro modo, dos personas con un nivel equi-
valente de educacién financiera objetiva podrian
seguir conductas financieras distintas en fun-
cion de su nivel de autoconfianza financiera
(Allgood y Walstad, 2016). El cuadro 3 mues-
tra cdmo las personas encuestadas perciben sus
propios conocimientos financieros.

En general, la poblacién espafiola se con-
sidera escasamente alfabetizada a nivel finan-
ciero (cuadro 3). En promedio, esta percepcién
se sita en un nivel medio-bajo en todos los
grupos de poblacion. Ademés, se observa una
relacion negativa entre la edad y la educacion
financiera subjetiva. En concreto, los grupos
mas jévenes dentro de la muestra alcanzan una
autovaloracién promedio sensiblemente mas
alta que la de la generacién del desarrollismo vy,
especialmente, de la generacién silenciosa.

Més en detalle, la comparacién de la
educacion financiera objetiva y subjetiva pro-
porciona interesantes conclusiones. Asi, aun-
que solo el 12,02 por ciento de los jévenes
millennials afirman presentar un nivel muy bajo
de conocimientos financieros, el porcentaje que
responde de manera incorrecta a las tres cuestio-
nes sobre conocimientos financieros (cuadro 2)
resulta destacablemente superior (18,06 por
ciento).

Esta incoherencia perceptiva invierte su
sentido en los grupos de mayor edad. Asi, mien-
tras que el 13,55 por ciento de los encuestados
de la generacion silenciosa responde correcta-
mente a las Big Three, solo el 3,99 por ciento de
los mismos considera que dispone de un nivel

alto o muy alto de conocimientos financieros.
En definitiva, los millennials parecen estar sobre-
valorando su nivel de conocimientos financieros,
a diferencia de las generaciones precedentes.

2.3. La competencia financiera

La cultura o alfabetizacién financiera
ha ganado protagonismo durante la primera
década del siglo XXI como herramienta para
potenciar habitos financieros saludables (Lusardi
y Mitchell, 2014). En particular, se defiende que
la instruccion financiera mejora las capacidades
personales para enfrentarse a la toma de deci-
siones a nivel econémico (Johnson y Sherraden,
2007). Sin embargo, como se ha mencionado
previamente, las investigaciones empiricas no
muestran una clara conexién entre la cultura y
la conducta financieras (Loke, 2017). Es mas,
Fernandes, Lynch y Netemeyer (2014) esgrimen
que una alta cultura financiera no garantiza que
las personas desarrollen conductas financieras
apropiadas para su bienestar econémico.

Por ello, recientemente han surgido voces
criticas que insisten en completar la concep-
tualizacién de la cultura financiera anadiendo
a la dimension de los conocimientos financie-
ros una perspectiva aplicada. Desde este plan-
teamiento surge el concepto de “competencia
financiera”, entendida como la combinacién de,
por una parte, los conocimientos financieros,
que dotarfan a la persona de la “capacidad para
actuar”, y, por otra parte, la inclusion financiera
u “oportunidad de actuar”, que permitiria a las
personas “poner en practica” los conocimientos
adquiridos (Sherraden, 2013; Friedline y West,
2016).

Para conocer la competencia financiera
de la poblacién adulta espafiola hemos seguido
este enfoque que, si bien no estd exento de cri-
ticas —toda vez que ambos factores, los cono-
cimientos y la inclusién financieros, son por
si mismos complejos y multidimensionales
(Sherraden y Ansong, 2016)—, permite realizar
la primera descripcion de la competencia finan-
ciera de la poblacion adulta espafiola.

En concreto, siguiendo a Friedline y West
(2016) y Alvarez-Espifio et al. (2020) generamos
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CUADRO 4

PORCENTAJE DE POBLACION SEGUN EL NIVEL DE COMPETENCIA FINANCIERA

Alfabetizacién  Inclusion — Nivel de Nivel Millennials ~ Millennials  Generacién de Generacién Generacién
financiera financiera exigencia Jjovenes adultos la transicién del silenciosa
objetiva del indice (1990-1998) (1980-1989) democratica desarrollismo  (antes

(1965-1979) (1951-1964) de 1951)

Financieramente

,g\ . 66,37 54,82 49,47 48,07 49,82
5 excluido [0]
_C
© . .
3 F'”fanc'erame”te 8,69 10,81 14,59 12,50 9,29
o © ormado [1]
% < Financieramente
= . . 21,97 27,56 26,98 28,35 34,14
L incluido [2]
0
R Financieramente
“Alta” 3 capacitado (3] 298 6,80 8,65 11,08 6,75
(3 respuestas _ _
correctas) £ FREMECEIMEE o) o, 38,70 28,73 32,30 52,65
5 excluido [0]
v} . .
g Financieramente o o, 6,00 4,76 5,29 3,42
s © formado [1]
i) ?
= = Financieramente
© . . 36,20 45,49 5,40 46,90 33,16
= incluido [2]
S
m Financieramente
2 capaditado [3] 5,09 9,80 16,11 15,50 10,77
B FIREMAEEMENE 7o) o 34,74 28,37 25,47 28,38
S excluido [0]
©
3 FITEMEERNTENS 25 5 z0g 35,99 3510 30,73
0 5 formado [1]
© ge)
% § Financieramente
=] . . 13,64 15,57 13,04 12,50 19,44
) incluido [2]
3 .
“Media” 3 Financieramente ,, 18,79 22,60 26,92 21,45
2 0 més o capacitado [3] ! ! ' ! !
respuestas S Financieramente
correctas) 2 oo (o] 3485 23,89 17,09 2048 34,66
v} . .
3 Financieramente 3 g¢ 20,81 16,40 17,11 21,41
s - formado [1]
3 T
2 “  Financieramente
< . . 23,97 28,59 26,69 21,96 17,94
£ incluido [2]
~
R Financieramente
3 17,32 26,71 39,82 40,45 25,99

capacitado [3]

Preguntas: "¢En la actualidad tiene, personal o conjuntamente, alguna cuenta o depdsito de ahorro o a plazo, o a la vista
de este tipo?” (b0308); “¢En la actualidad tiene, personal o conjuntamente, alguna tarjeta de crédito? Considere solo las
tarjetas de crédito tipo Visa, MasterCard, American Express, etc.” (b0307).

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la ECF.
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cuatro indices de competencia financiera que
simultdneamente contemplan la alfabetizacién
financiera objetiva, medida como el nimero de
respuestas correctas a las tres preguntas sobre
conocimientos financieros definidas por Lusardi y
Mitchell (2011), y la inclusién financiera, definida
como la disponibilidad de productos financieros
basicos, en especial bancarios (Urefa, Garcia y
Moreno, 2013), necesarios para que las perso-
nas puedan gestionar sus finanzas personales
con comodidad (Llorente, 2019). En particular, la
inclusion financiera considera la tenencia de cuen-
tas de ahorro o de tarjetas de crédito.

Como se aprecia en el cuadro 4, cada uno
de los cuatro indices combina uno de los pro-
ductos financieros (cuentas de ahorro o tarjetas
de crédito) con un nivel de respuestas correc-
tas a las medidas de alfabetizacion financiera
objetiva, entendiendo este como el umbral para
considerar que un individuo dispone de conoci-
mientos financieros suficientes o esta financie-
ramente alfabetizado (tres respuestas correctas:
alfabetizacién financiera “alta”; dos o mas res-
puestas correctas: alfabetizacién financiera
“media”), dando lugar a cuatro categorias. Asf,
aquellos individuos que no hayan alcanzado el
umbral de respuestas correctas establecido y
tampoco tengan acceso al producto financiero
de referencia se consideran “financieramente
excluidos” [0]. Por su parte, las personas “finan-
cieramente formadas” [1] y las "financiera-
mente incluidas” [2] disponen, bien de un nivel
suficiente de alfabetizacién financiera, bien de
acceso al activo de referencia, respectivamente.
Por ultimo, se denomina “financieramente
capacitadas” [3] a las personas que disponen de
acceso al producto financiero y de un determi-
nado nivel de conocimientos financieros.

El porcentaje de poblacion financiera-
mente capacitada/excluida varfa notablemente
en funcién del indice considerado. Asi, el indice
gue arroja un mayor porcentaje de poblacién
financieramente capacitada (el indice “menos
exigente”) es el que considera disponer de una
tarjeta de crédito y haber respondido correc-
tamente a al menos dos de las tres preguntas.
Bajo estos supuestos, en torno al 40 por ciento
de los miembros de las generaciones del desa-
rrollismo y de la transicion democrética estarian
financieramente capacitados, porcentaje que se
reduce al 26 por ciento entre los miembros de
la generacion silenciosa y los millennials adultos,
y al 17,3 por ciento entre los millennials jove-
nes. En el extremo opuesto se situaria el indice

“mas exigente”, que requiere haber respondido
correctamente a las tres cuestiones sobre cono-
cimientos financieros y poseer una cuenta de
ahorro. En este caso, la poblacion financiera-
mente excluida alcanzaria el 50 por ciento en
todos los grupos generacionales, llegando al
65 por ciento en el caso de los millennials jove-
nes. En todo caso, el porcentaje de poblacién
adulta financieramente excluida en Espafa no
baja, en términos generales, del 20 por ciento,
lo cual es una cifra bastante preocupante.

A nivel de cohortes generacionales se
concluye que los miembros de la generacién del
desarrollismo son el colectivo con mayor nivel
de competencia financiera. La Unica excepcion
a esta tendencia general se observa entre las
personas con tarjeta de crédito a las que se les
exige un pleno de respuestas correctas en las Big
Three. Este resultado sugiere que las tarjetas de
crédito son un producto financiero mas atrac-
tivo para la generaciéon de la transicion demo-
cratica (66,14 por ciento de sus encuestados la
utilizan) que para la del desarrollismo (61,68
por ciento). En el extremo opuesto se encuen-
tran los millennials jévenes, que solo cuando se
reduce la exigencia del indice de capacitacion
financiera —en particular, cuando se considera
un nivel medio de conocimientos financieros
y se contempla la tenencia de tarjeta de cré-
dito—, se consigue un porcentaje de individuos
financieramente competentes superior al 15 por
ciento. En un punto intermedio se encuentran la
generacion silenciosa y los millennials adultos.

3. LA VULNERABILIDAD FINANCIERA
DE LA POBLACION ADULTA ESPANOLA:
ANALISIS GENERACIONAL

La crisis econdémica que arrancé en 2007-
2008 situé a la vulnerabilidad financiera de los
hogares en un puesto relevante en las agendas
de gobiernos e investigadores (Azzopardi et al.,
2019). La fragilidad financiera no solo tiene con-
secuencias negativas sobre las economias domés-
ticas, aumentando la exclusién bancaria (Daud
et al, 2019) y el riesgo de pobreza (Ali, Khan y
Ahmad, 2020) de los hogares, sino también a
nivel macroeconémico, poniendo en riesgo la
estabilidad del sistema financiero como conse-
cuencia de la morosidad (Azzopardi et al., 2019).

Segun Arellano y Camara (2020), durante
los aflos previos al COVID-19 un tercio de los
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hogares espafioles podrian ser calificados como
financieramente vulnerables al ser incapaces de
cubrir los gastos esenciales del dia a dia durante
mas de un trimestre, en caso de perder su prin-
cipal fuente de ingresos. Mas aun, es espera-
ble que las consecuencias de la crisis sanitaria
hayan incrementado estos niveles de fragilidad
financiera.

Los primeros estudios sobre la fragilidad
financiera apostaron por su medicién a partir
de indicadores de endeudamiento (Allgood y
Walstad, 2016). Posteriormente dichos indica-
dores se han ido completando al incluir aspec-
tos sobre la capacidad de gasto/ahorro, tales
como la disponibilidad de ahorros suficientes
para afrontar situaciones inesperadas (Friedline
y West, 2016) o la capacidad para mantener el
nivel de vida (Loke, 2016). Andlogamente, las
medidas de vulnerabilidad financiera fueron
disefadas inicialmente en términos dicotdémicos
(una familia era considerada “vulnerable” o “no
vulnerable”), para evolucionar recientemente
hacia indicadores de tipo continuo conforme
a los cuales cualquier hogar presenta cierto
riesgo de fragilidad financiera, que serd mayor
o menor en funcién de sus circunstancias. De
hecho, las investigaciones mas recientes afirman
que la mayoria de las familias presentan algun
nivel de vulnerabilidad (O'Connor et al.,, 2019);
no obstante, esta no se considera preocupante
hasta alcanzar un determinado umbral.

Adoptando esta aproximacién, en este
trabajo se construye un indice de vulnerabilidad
financiera similar a los de Anderloni, Bacchiocchi
y Vandone (2012) y Daud et al. (2019)3. Para

3 El andlisis de Componentes Principales no Lineales ha
sido utilizado como procedimiento estadistico para reducir
la dimensionalidad del conjunto de datos, a partir de las
siguientes variables procedentes de la ECF: percepcion de
la situacion financiera doméstica (d0109), capacidad para
pagar facturas (d0104), percepcion del nivel endeudamiento
(d0111), ahorros de emergencia para tres meses (j0400), déficit
domeéstico (j0200) y retrasos en el pago de deudas (j1000).
Mientras estos dos Ultimos indicadores son originalmente
binarios, el resto de las medidas (configuradas como escala
en la ECF) son reconfiguradas en términos binarios. Todos los
indicadores miden la vulnerabilidad financiera en términos
directos. El nimero final de grupos seleccionados (tres)
garantiza una varianza explicada del 71,43 por ciento. El
indicador continuo de vulnerabilidad se construye como la
suma de los valores de las seis variables de vulnerabilidad de
la ECF, ponderados por los valores respectivos de los pesos
factoriales que asocian cada indicador a uno de los tres grupos
seleccionados. Para todas las medidas iniciales el peso factorial
del grupo mas representativo toma un valor superior a 0,5. Este
resultado indica que el procedimiento de reduccién factorial es
suficientemente representativo (Daud et al., 2019).
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ello, nos apoyamos en seis cuestiones disponi-
bles en la ECF y utilizadas en trabajos previos
en este dmbito, que presentamos a continua-
ciéon. Asi, la insuficiencia de ahorros o fondos
de emergencia [1] refleja la incapacidad de los
hogares para hacer frente a situaciones ines-
peradas (Emmons y Noeth, 2013). Ademas, el
retraso en el pago de compromisos pendientes,
ya sean facturas [2] o deudas [3], y la presen-
cia de déficit doméstico [4] informan de la difi-
cultad de las familias para afrontar sus gastos
con solvencia (Loke, 2016). Por ultimo, la per-
cepcién de las personas de su propia situacién
financiera, bien por arrastrar una deuda [5],
bien porque su posicion financiera les impide
realizar actividades que consideran relevantes [6],
transmite informacién subjetiva de cémo las
personas "“viven” sus circunstancias financieras
(Baldini, Gallo y Torricelli, 2020).

El indice de vulnerabilidad financiera
construido a partir de estas seis cuestiones toma
valores entre 0 (minima vulnerabilidad) y 100
(maxima vulnerabilidad), adaptandose a la gra-
dualidad del fenémeno analizado (O'Connor et
al., 2019). Los resultados del presente articulo
evidencian que la poblacion espafola en su con-
junto sufre, en media, un nivel bajo de vulne-
rabilidad financiera (24,30 puntos sobre 100),
con un destacable nivel de desviacién tipica
(= 21,05 puntos). Para su andlisis por genera-
ciones, este indicador se reformula en cuartiles.
Asi, el cuadro 5 muestra el porcentaje de perso-
nas que, dentro de cada cohorte generacional,
se encuentra dentro de cada uno de los cuatro
niveles de vulnerabilidad contemplados.

En particular, la generacion silenciosa
resulta ser el grupo poblacional menos afec-
tado por esta problematica. Solo el 3,82 por
ciento de las personas de mas edad de la mues-
tra padecerfan un nivel de vulnerabilidad alta o
extrema. Del mismo modo, la media de vulne-
rabilidad del colectivo roza los 17 puntos sobre
100, situandose por debajo del promedio global
de la poblacién espafiola (24,30 puntos). Para
las demés generaciones no se observan diferen-
cias destacables en el grado de vulnerabilidad,
manteniéndose en niveles cercanos a 25 puntos
sobre 100. Entre ellas, la generacién de la tran-
sicibn democratica parece constituir el grupo
mas vulnerable, en vista de que mds de un
16 por ciento de sus miembros presentan nive-
les de vulnerabilidad altos o extremos.



CUADRO 5

PORCENTAJE DE POBLACION SEGUN EL NIVEL DE VULNERABILIDAD FINANCIERA

Nivel de vulnerabilidad Millennials

Millennials

Generacion de  Generacion del  Generacion

ovenes adultos la transicion desarrollismo silenciosa
(7é90-7998) (1980-1989) democratica (1957-1964) (antes de
(1965-1979) 19517)
Vulnerabilidad baja (0-25) 57,62 57,49 64,33 77,26
Vulnerabilidad media
(25.01-50) 31,40 26,17 24,31 18,92
Vulnerabilidad alta
(50.01-75) 9,78 11,27 7,83 2,75
Vulnerabilidad extrema
(75.01-100) 1,21 5,07 3,52 1,07
Promedio (0 a 100 puntos) 25,14 26,91 23,21 16,91

Preguntas utilizadas en la construccion del indice de vulnerabilidad financiera: “Mi situacion financiera limita mis posibilidades
de hacer cosas que considero importantes” (d0109); “Pago las facturas a tiempo” (d0104); “Estoy demasiado endeudado
ahora mismo” (d0111); “En ocasiones los ingresos de un hogar no son suficientes para hacer frente a sus gastos corrientes.
En los Gltimos 12 meses, ¢han sido sus gastos corrientes mayores que sus ingresos?” (j0200); “Si dejaran de recibir en este
momento la principal fuente de ingresos de su hogar, {durante cuanto tiempo podria/podrian hacer frente a sus gastos
corrientes sin tener que pedir prestado o cambiar de casa?” (j0400); “En los Gltimos 12 meses {han tenido en su hogar

dificultades econémicas que hayan dado lugar a retrasos en el pago de alguna de las deudas contraidas?” (j1000).

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la ECF.

4. La RELACIQN ENTRE VULNERABILIDAD
Y EDUCACION FINANCIERAS:
APROXIMACION DESCRIPTIVA

Numerosos estudios han analizado los
determinantes de la vulnerabilidad financiera,
centrandose en factores demogréficos (tales
como edad, género, estado civil o nivel de estu-
dios) y econdémicos (tales como ingresos, nivel
de endeudamiento o situacion laboral), rele-
gando, sin embargo, a un segundo plano los
factores conductuales (tales como habitos finan-
cieros, derivados de la educacién o alfabetiza-
cién financiera). En general, la mayorfa de las
investigaciones previas concluye que la educa-
cion financiera reduce los niveles de fragilidad
financiera, resultando mas efectiva para atenuar
los niveles de sobreendeudamiento doméstico
gue para fomentar comportamientos de ahorro,
centrados en la gestién saludable de los fondos
domésticos. Hasta donde sabemos, ninguno de
estos trabajos analiza la situacién en Espafia ni
tiene en cuenta cémo la fragilidad financiera
puede variar entre generaciones.

Por ello, el segundo objetivo de este
estudio consiste en explorar, de un modo des-

criptivo, la posible relacion entre fragilidad y
educacién financieras para los diferentes grupos
generacionales de la poblacion espafiola. Ade-
mas de considerar los conocimientos financie-
ros objetivos, medidos a través del nimero de
respuestas correctas a las Big Three, se incluye
también la percepcién de los individuos sobre
sus propios conocimientos, puesto que diversos
estudios han demostrado que las medidas sub-
jetivas son mas apropiadas que las objetivas para
influir sobre la conducta financiera, tanto en los
habitos de gestion econémica diaria (Henager y
Cude, 2016) como en las decisiones financieras
con impacto a méas largo plazo (Kim, Anderson
y Seay, 2019). Es mas, también se adopta una
vision aplicada de la educacién financiera al con-
siderar la competencia financiera medida a tra-
vés de los cuatro indices creados.

Los cuadros 6 y 7 muestran la media y la
mediana del indice continuo de vulnerabilidad
financiera en funcién del nivel de conocimientos
financieros y de la cohorte generacional de cada
persona encuestada. A partir de la observacién
de tales datos se pueden extraer varias conclu-
siones. En primer lugar, y en términos genera-
les, a medida que aumentan los conocimientos
financieros disminuye la vulnerabilidad o fragili-
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CUADRO 6

MEDIA Y MEDIANA DEL INDICE DE VULNERABILIDAD FINANCIERA SEGUN EL NIVEL

DE ALFABETIZACION FINANCIERA

Millennials
Jjoévenes

Millennials  Generacion de Generacion Generacion
adultos la transicién del silenciosa
(1990-1998) (1980-1989) democratica desarrollismo (antes

25,91
23,16
26,37
23,46
23,92
20,06
20,81
17,96
29,7
24,26
23,05
19,8
25,46
22,26
23,62
19,92
42,72
29,82

Alfabetizacion financiera 1
objetiva
(N.° de respuestas correctas
a las Big Three) 2

Muy bajo [1]

Bajo [2]
Alfabetizacion financiera

subjetiva .
. _ Medio [3]
(Nivel de conocimientos
financieros percibidos)

Alto [4]

Muy alto [5]

Nota: Sombreados en gris los valores medianos.
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la ECF.

(1965-1979) (1951-1964) de 1951)

29,08 30,5 28,19 17,91
24,71 24,9 20,95 14,96
23,65 29,66 25,26 18,09
19,43 23,77 19,81 13,66
24,88 25,77 21,27 16,17
19,91 19,91 14,96 12,1
19,03 21,46 19,25 11,13
14,96 16,21 14,24 7,17
33,71 37,88 28,95 19,78
27,38 31,36 23,46 14,96
25,59 28,98 24,0 17,72
21,61 23,46 17,42 14,45
21,96 24,11 20,61 13,09
17,34 18,06 14,96 8,57
23,8 20,47 16,44 14,97
20,68 14,96 10,63 14,31
17,34 19,46 20,18 5,01
14,96 17,96 14,96 3,61

dad financiera de los hogares espafoles, pare-
ciendo existir una relacion negativa entre ambas
variables. Dicho de otro modo, la educacién
financiera de las personas parece contribuir a la
mejora de su resiliencia financiera.

En segundo lugar, la variacién en el indice
de vulnerabilidad financiera se muestra sensi-
ble a cdmo se mide la educacién financiera. A
modo de ejemplo, si tomamos como referen-
cia a las personas de la generacion de la tran-
sicion democrética, su indice de vulnerabilidad
se reduce aproximadamente un 30 por ciento,
comparando las personas que no contestan
correctamente a ninguna de las Big Three con
las que contestan correctamente a las tres.
Esta caida aumenta hasta casi el 50 por ciento
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cuando comparamos las personas que valoran
sus propios conocimientos financieros como
muy altos, frente a las que los valoran como muy
bajos. Finalmente, la reduccidon en el indice
medio de vulnerabilidad financiera supera el
55 por ciento tanto entre los financieramente
excluidos como entre los financieramente capa-
citados, cuando utilizamos como indice de capaci-
tacion financiera aquel que considera un nivel
alto de alfabetizacion financiera y la tenencia de
cuenta de ahorro (cuadro 7). Estos datos sugie-
ren, en primer término, que la competencia
financiera de las personas parece constituir un
factor explicativo mas determinante en la expli-
cacién de la fragilidad financiera de los hogares
que la simple tenencia de conocimientos finan-
cieros suficientes. Es mas, incluso la percepcion
que los propios individuos tienen de su nivel de
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conocimientos financieros puede pesar méas en
la determinacién de su vulnerabilidad financiera
que los conocimientos financieros que efectiva-
mente demuestren tener. En segundo término,
estos datos indican la necesidad de utilizar dis-
tintas dimensiones de la alfabetizacion finan-
ciera cuando se desea tener una visién completa
de la educacién financiera de la sociedad.

En tercer lugar, la tendencia general de
reduccion del nivel de fragilidad de los hoga-
res a medida que se incrementan los niveles de
conocimientos financieros deja entrever conclu-
siones singulares en cada grupo de poblacién.
Asi, entre los millennials jbvenes la reduccion
de la vulnerabilidad financiera, a medida que
aumenta la alfabetizacion o la competencia
financieras, es menor que la observada en el
resto de los grupos. En este sentido, parece que,
con independencia de su nivel de conocimientos
financieros objetivos, hay un umbral de vulne-
rabilidad financiera que ya sufren los miembros
de este colectivo. Véase, por ejemplo, cémo el
50 por ciento de los millennials jévenes que
fallan todas las preguntas presenta un nivel de
vulnerabilidad financiera superior a 23,16 pun-
tos; pero incluso respondiendo correctamente
a las tres cuestiones, el nivel de vulnerabilidad
para el 50 por ciento de este colectivo no baja
de los 17,96 puntos.

Mas llamativo aun es el nivel de vulnerabi-
lidad financiera de este colectivo en funcion de
cdmo perciben sus miembros su nivel de cono-
cimientos financieros. En este caso, al comparar
los millennials jovenes con mayor confianza en
sus conocimientos con aquellos que creen saber
menos sobre finanzas, vemos que estos Ultimos
presentan 13 puntos menos de fragilidad finan-
ciera. Este paraddjico resultado podria derivarse
del importante sesgo perceptivo que caracteriza
a este colectivo (cuadro 3).

Ademas, el diferencial de vulnerabilidad
promedio entre las personas financieramente
excluidas y capacitadas resulta mas acusado
para las generaciones de la transicién democra-
tica y del desarrollismo (cuadro 7).

5. CONCLUSIONES

La coyuntura econdémica actual, agravada
por las consecuencias econdmicas derivadas de
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la pandemia de COVID-19 y la reciente inva-
sion de Ucrania por parte de Rusia, evidencia
una realidad socioeconémica compleja, volatil
e incierta. Asi, una porcion creciente de hoga-
res encuentra obstaculos para “llegar a fin de
mes”, pagar sus créditos o, simplemente, carece
de un margen de ahorros suficiente para hacer
frente a gastos inesperados. Ademas, el vertigi-
noso ascenso del nivel de precios ha puesto en
jague a unas finanzas domésticas, ya de por sf
constrenidas por los efectos de dos etapas de
recesion de gran impacto y proximidad. En este
contexto, los hogares espafoles se ven obliga-
dos a planificar mejor sus gastos y gestionar de
forma mas eficiente sus procesos de consumo,
mientras las autoridades publicas pretenden
combatir la creciente fragilidad financiera de las
economias domésticas mejorando sus habitos
financieros. A grandes rasgos, estas medidas
han consistido en programas y actividades espe-
cificas tendentes a mejorar el nivel de educacién
o alfabetizacién financiera.

Por otra parte, este contexto econémico-
financiero ha impactado de forma diferente
en las distintas generaciones debido a sus cir-
cunstancias econémicas especificas. En particu-
lar, los periodos de recesion econdmica han
impactado de manera directa en los millennials,
como estrato méas débil del actual mercado
laboral. Asi, esta cohorte generacional ocupa,
en general, puestos laborales inestables y pre-
carios que no valoran su apreciable nivel forma-
tivo (Cosano, 2021). Ademas, las circunstancias
socioecondmicas inciertas que sufren estos jove-
nes han tenido efecto en la tasa de riesgo de
pobreza, siendo esta la generacién para la que
mas se ha incrementado desde el estallido de
la crisis econémico-financiera de 2007-2008
(Rodriguez, 2019).

En consecuencia, este trabajo busca ofre-
cer una radiografia del nivel de conocimientos
financieros de la poblacién adulta espafola,
asi como del nivel de vulnerabilidad financiera
gue soporta (objetivo 1), para analizar hasta qué
punto la cultura financiera puede considerarse
un mecanismo viable para fortalecer la resilien-
cia financiera de las diferentes generaciones
(objetivo 2).

En lo que respecta al primer objetivo, la
alfabetizacion financiera ha sido descrita desde
distintas perspectivas. En primer lugar, desde una
perspectiva objetiva, la alfabetizacion financiera



de la poblacién adulta espafola puede ser cali-
ficada como moderada-baja, ya que un porcen-
taje significativo de la poblaciéon no es capaz de
contestar correctamente a ninguna o al menos
a una de las tres preguntas sobre conocimientos
financieros. De hecho, este porcentaje no baja
del 54 por ciento entre los millennials jovenes
y la generacién silenciosa, ni del 40 por ciento
entre las generaciones intermedias. Es mas, el
nivel de educacion financiera objetiva difiere
entre generaciones mostrando una forma de
U invertida; esto es, las generaciones de menor
y mayor edad (millennials jovenes y generacién
silenciosa) presentan un nivel inferior de conoci-
mientos, como revela el hecho de que casi uno
de cada cinco miembros no consigue responder
correctamente a ninguna de las Big Three. Por
el contrario, uno de cada cinco miembros de
las generaciones de la transicién democratica y
del desarrollismo responden correctamente a la
totalidad de las preguntas sobre conocimientos
financieros. Centrandonos en los contenidos de
las preguntas, resulta destacable que menos de la
mitad de la poblacién espafola consigue apli-
car de forma correcta las leyes de capitalizacion
compuesta en el calculo de una inversion.

En segundo lugar, este nivel de educa-
cion financiera objetiva parece corresponderse
con la educacion financiera subjetiva, ya que
los adultos espanoles afirman disponer de un
nivel medio-bajo de conocimientos financieros.
Ahora bien, en este dmbito se percibe cierto
sesgo. En particular, mientras los millennials
estarfan sobrevalorando sus conocimientos
financieros, especialmente los mas jovenes, las
generaciones de mayor edad creen disponer de
un nivel de conocimientos financieros notable-
mente inferior al que demuestran a través de las
respuestas a las preguntas sobre finanzas.

En tercer lugar, y aun en la situaciéon mas
optimista, en torno al 20 por ciento de la pobla-
cién espafnola aparece como financieramente
excluida cuando se analiza su nivel de compe-
tencia financiera; esto es, no solo presenta un
bajo nivel de alfabetizacion financiera, sino que
ademas no ha tenido acceso a productos finan-
cieros de uso relativamente extendido, como las
tarjetas de crédito o las cuentas de ahorro. Si
bien la competencia o capacitacion financiera
de la poblacién espafiola puede variar en fun-
cion de cuan restrictivo sea el indice aplicado,
los datos reflejan de nuevo que se trata de una
poblacién moderadamente competente, en el

seno de la cual los millennials jévenes muestran
unas peores puntuaciones en comparacion con
las generaciones precedentes y, en particular,
con la generacion del desarrollismo, que apa-
rece como el grupo financieramente més capa-
citado.

Con respecto a la fragilidad financiera, se
concluye que en torno al 60 por ciento de la
poblacion muestra un riesgo de vulnerabilidad
bajo. En la situacion contraria, esto es, vulne-
rabilidad alta o extrema, se encuentra aproxi-
madamente el 10 por ciento de la poblacién,
con excepcion de los miembros de la generacién
silenciosa, donde este porcentaje no alcanza el
4 por ciento, y la generacién de la transicién
democratica, donde supera el 15 por ciento.
Ahora bien, llama la atenciéon que casi uno de
cada tres millennials jovenes presenta un nivel
medio de vulnerabilidad financiera.

En lo que se refiere al segundo objetivo, el
analisis descriptivo ha evidenciado que la educa-
cion financiera podria relacionarse inversamente
con la vulnerabilidad financiera. No obstante, se
observa una reduccién mas intensa en el caso
de la educacién financiera subjetiva. Esta reduc-
cion se vuelve todavia mas potente al trabajar
con medidas de competencia financiera, indi-
cando que esta Ultima puede tener un mayor
impacto en el fortalecimiento de la resiliencia
financiera. Profundizando en las diferencias
generacionales, se constata que el incremento
de la competencia financiera se relaciona con
una menor reduccién de la vulnerabilidad entre
los millennials. En contraposicién, la reduccién
de la fragilidad financiera es méas intensa para
los miembros de las generaciones de la transi-
cion democratica y del desarrollismo, especial-
mente cuando se consideran las cuentas de
ahorro como producto de referencia.

Diferentes estudios previos constatan
gue un alto nivel de alfabetizacién financiera,
por si solo, no garantiza que las personas
tomen las decisiones financieras mas acertadas
(Fernandes, Lynch y Netemeyer, 2014). Mas que
los conocimientos financieros en si mismos, es
la competencia financiera, o lo que es lo mismo, la
combinacién de conocimientos financieros
con una perspectiva mas practica, vinculada al
acceso a determinados activos financieros de
referencia, lo que se relaciona con unas finan-
zas mas saludables (Friedline y West, 2016). Por
consiguiente, los programas formativos que
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promuevan las diferentes instituciones deberian
optar por un enfoque més aplicado, para asf
garantizar una mayor efectividad.

Ademas, los diferentes programas o poli-
ticas que persiguen reducir la fragilidad finan-
ciera de los hogares deben tener en cuenta la
existencia de divergencias entre las diferen-
tes cohortes generacionales. Especial atencién
deberd prestarse a las generaciones mas jovenes
gue, CON unN mMenor margen para asumir posi-
bles errores en sus decisiones financieras, dado
su menor nivel de ingresos y su relativamente
alta vulnerabilidad financiera, habran de contar
con las herramientas adecuadas para favorecer
su toma de decisiones. Ademas, en el caso de
los millennials mas jévenes es particularmente
importante atender al sesgo entre la percep-
cion que tienen de sus conocimientos finan-
cieros y el nivel que realmente demuestran, en
aras de reducir su fragilidad financiera y contri-
buir al bienestar financiero de la sociedad en su
conjunto.
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Los conocimientos financieros
de los jovenes y sus fuentes de
aprendizaje en las escuelas*
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RESUMEN

Este trabajo analiza la relacion existente entre
la educacién financiera que reciben los estudiantes
en las escuelas y sus competencias financieras. Para
poder explorar el posible vinculo existente entre
ambas variables nos apoyamos en la informacién
proporcionada por la base de datos PISA, que, desde
su edicién de 2012, incluye un bloque destinado
especificamente a la evaluacion de los conocimientos
demostrados por los alumnos de 15 afios sobre cues-
tiones financieras. Los resultados del analisis empirico
realizado sugieren que la incorporacién de formacién
especifica sobre cuestiones financieras en el curriculo
escolar no conduce a una mejora de los resultados de
los alumnos en las pruebas de conocimientos finan-
cieros tan significativa, como cabrfa esperar.

1. INTRODUCCION

La formaciéon de la poblacién sobre cues-
tiones financieras se ha convertido en una prio-
ridad de las politicas publicas de todos los paises,
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especialmente desde la crisis financiera y econd-
mica internacional de 2008, que puso de mani-
fiesto la incapacidad de muchos ciudadanos para
realizar inversiones financieras sélidas (Lusardi y
Mitchell, 2014). No obstante, muchos paises ya
habian puesto en marcha iniciativas para mejorar
los conocimientos financieros de su poblacién
incluso antes del inicio de la crisis (Appleyard
y Rowlingson, 2013). Estas iniciativas seguian
las recomendaciones establecidas por diferen-
tes instituciones internacionales, como el Banco
Mundial o el Fondo Monetario Internacional,
pero sobre todo por la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OECD),
gue desde 2005 viene promoviendo la aplicacion
de estrategias para la mejora de la educacion finan-
ciera de la poblacion en los paises que forman
parte de ella, estableciendo un conjunto de reco-
mendaciones y buenas practicas (OECD, 2005).
Asimismo, los lideres del G20 han reconocido
el importante papel de estas politicas, al res-
paldar el documento de la Red Internacional de
Educacion Financiera (International Network on
Financial Education — INFE), en el que se estable-
cieron unos principios basicos para el disefio de
las estrategias nacionales encaminadas a mejo-
rar la competencia financiera de sus ciudadanos
(OECD/INFE, 2012)".

! Esta red, creada en el afno 2008, aglutina en la
actualidad a mas de 250 instituciones publicas pertene-
cientes a 110 paises, que se relinen periddicamente para
compartir informacién e identificar buenas practicas rela-
cionadas con la educacién financiera.

SOCIAL

83


mailto:jmcordero@unex.es
mailto:maria.gil@uam.es

84

Siguiendo las recomendaciones de esta
red, muchos sistemas educativos han desa-
rrollado diferentes iniciativas nacionales para
promocionar la adquisicién de conocimien-
tos financieros por parte de la poblacién mas
joven, puesto que existen pruebas sélidas que
demuestran que los niveles de conocimientos
financieros de los jovenes son sistematicamente
inferiores a los de otros grupos demografi-
cos (Fabris y Lubric, 2016; De Beckker, Witte y
Van Campenhout, 2019). Ese colectivo cobra,
ademas, especial relevancia por la ventaja que
supone formar a una generacion entera antes
de que lleguen a la etapa adulta en la que se
tendran que enfrentar a una amplia gama de
productos y servicios financieros cada vez mas
compleja (OECD, 2014).

Antes de continuar, es necesario acla-
rar algunos conceptos interconectados entre si
gue, en ocasiones, se utilizan como sinbnimos
cuando en realidad no lo son. Nos referimos a
“educacion financiera”, “alfabetizacién finan-
ciera” o “conocimientos financieros” (financial
literacy, en inglés) y “capacidades financieras”
(financial capability, en inglés). La educacién
financiera se refiere al proceso de proporcio-
nar a los individuos informacién o instruccién
para mejorar su comprensién de los produc-
tos financieros, desarrollar sus habilidades
con respecto a su conciencia del riesgo y las
oportunidades, tomar decisiones informadas y
emprender acciones eficaces para su bienes-
tar financiero (OECD, 2005). La alfabetizacion
financiera puede interpretarse como el conoci-
miento del sistema financiero o, de una manera
mas amplia, como la capacidad de gestionar
los recursos financieros de manera eficaz (Xu y
Zia, 2012). Por ultimo, las capacidades financie-
ras se refieren a las habilidades demostradas al
ocuparse de asuntos financieros como el aho-
rro o la participacion en el mercado de valores
(Hastings, Madrian y Skimmyhorn, 2013).

En el presente trabajo nos centraremos
en analizar la relacion existente entre la educa-
cion financiera recibida por los alumnos en las
escuelas y los conocimientos demostrados en
una prueba de competencias financieras dise-
fiada con el objetivo de medir la capacidad de
los alumnos para aplicar conocimientos y des-
trezas dentro de la evaluacién PISA (Programme
for International Student Assessment, en
inglés), realizada por la OECD. Con caracter pre-
vio, también analizamos el grado de evolucion
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que ha experimentado la formacién sobre cues-
tiones financieras en el contexto internacional
y, en particular, en el caso espafiol, ademas de
revisar la literatura especifica sobre esta cues-
tion. El trabajo finaliza con el habitual apartado
de conclusiones en las que exponemos algunas
pautas que consideramos clave para el disefio
de intervenciones educativas relacionadas con
la educacioén financiera.

2. LA EDUCACION FINANCIERA EN EL
CONTEXTO INTERNACIONAL
Y NACIONAL

El convencimiento de la importancia de
la educacién financiera tanto para el bienestar
individual como para la sociedad en su conjunto
ha provocado que un nimero creciente de pai-
ses haya desarrollado y aplicado una estrategia
nacional de educacién financiera. Estas estra-
tegias se caracterizan por la utilizacién de un
enfoque coordinado a nivel nacional mediante
un programa que reconoce la importancia de
la educacién financiera, identifica necesidades
y fija una hoja de ruta para alcanzar objetivos
concretos en un periodo de tiempo determi-
nado (Atkinson y Messy, 2012; Grifoni y Messy,
2012). En el cuadro 1 se ofrece una visién pano-
ramica del nivel de desarrollo alcanzado por
estas estrategias en el dmbito internacional?.

En los paises mas desarrollados, estos pla-
nes nacionales ya cuentan con una cierta esta-
bilidad, al haber superado varias fases desde su
implantacion, y suelen estar coordinados por
instituciones publicas, aunque habitualmente
cuentan con el apoyo de organizaciones del
sector privado que proporcionan materiales de
ensefianza a las escuelas para facilitar la adqui-
sicibn de conocimientos en este dmbito (OECD,
2016). En las economias menos desarrolladas,
por el contrario, es frecuente encontrar inicia-
tivas promovidas por organizaciones no guber-
namentales o privadas con objetivos similares,
aunque sin una estrategia nacional de forma-
cion (Messy y Monticone, 2012; Garcia et al.,
2013).

2 Seguin OECD/INFE (2015), un total de 59 paises de
todo el mundo estan implementando o disefando algun
tipo de estrategia nacional encaminada a fomentar la
educacion financiera.



CUADRO 1

ESTRATEGIAS DE EDUCACION FINANCIERA EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

Situacion del plan de educacion financiera

Plan inicial implementado y en fase
posterior de consolidacion

Paises

Australia, Brasil, Eslovaquia, Espafa, Estados Unidos, Estonia, Ghana,
Japén, Malasia, Namibia, Nueva Zelanda, Reino Unido, Republica

Checa, Singapur y Sudafrica.

Armenia, Bélgica, Corea, Croacia, Dinamarca, Eslovenia, India,

Indonesia, Irlanda, Israel, Italia, Lituania, Letonia, Paises Bajos,
Pakistan, Pert, Portugal, Rusia, Suecia y Turquia.

Argentina, Austria, Arabia Saudi, Canada, China, Colombia, Costa
Rica, El Salvador, Filipinas, Francia, Guatemala, Hong Kong, Kenia,

Estrategia en fase de disefio

Kirguistan, Libano, Macedonia, Malawi, México, Paraguay, Perd,

Polonia, Rumania, Serbia, Tailandia, Tanzania, Ucrania, Uganda,

Uruguay, Vietnam y Zambia

Fuentes: Garcia et al. (2013); Messy y Monticone (2016) y OECD (2016 y 2019).

La forma en la que los paises abordan
el objetivo de preparar a sus estudiantes para
un mundo financiero cada vez mas complejo
difiere notablemente entre naciones. Estas estra-
tegias van desde las que se basan en un marco
bien desarrollado, hasta aquellas en las que
se proponen programas piloto basicos que se
aplican exclusivamente en determinados cen-
tros escolares®. En lineas generales, los que
cuentan con un plan nacional en una fase mas
avanzada de implantacion han optado mayo-
ritariamente por incorporar los conocimientos
financieros en el curriculo escolar, tanto en pri-
maria como en secundaria, siendo la opcion
mas comun el enfoque transversal (es decir, la
vinculacion de temas especificamente relacio-
nados con cuestiones financieras con el conte-
nido de otras asignaturas ya existentes, como
matematicas o ciencias sociales) para evitar
la sobrecarga del plan de estudios. Mientras,
otros sistemas educativos han preferido orien-
tar sus esfuerzos a reforzar la comprensiéon con-
ceptual de los estudiantes en &reas clave como
las matematicas, con el fin de que los estudian-
tes sean capaces de aplicar lo aprendido a dife-
rentes contextos, entre ellos, el financiero. En
la mayoria de los casos, las escuelas adoptan
un enfoque flexible para la integracién de la
educacién financiera en el plan de estudios, y
los profesores también pueden decidir si inclu-
yen o no aspectos de la educacion financiera

3 Véase Cordero y Pedraja (2018) para un analisis
detallado de esta cuestién.

dentro de sus asignaturas. Por lo tanto, existen
muchas diferencias entre los territorios, y tam-
bién entre las escuelas de un mismo territorio
(Atkinson y Messy, 2013).

Por su parte, Espafa cuenta con una
estrategia coordinada a nivel nacional desde
que en el ano 2008 el Banco de Espafa (BdE)
y la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) asumieron la responsabilidad de impul-
sar el primer proyecto de educaciéon financiera
con vocacion generalista, al que se sumaron
después otros organismos de la Administracién
General del Estado, como la Secretaria General
de Tesoro y Politica Financiera y la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones.
Para cumplir y poner en marcha este compro-
miso, ambas instituciones firmaron un conve-
nio de colaboraciéon y publicaron el documento
estratégico del proyecto, denominado Plan de
Educaciéon Financiera, creando asimismo la ini-
ciativa “Finanzas para todos”. Tras un periodo
de cinco afnos (2008-2012) en el que se defi-
nieron las bases del proyecto y se fijaron las
principales politicas y lineas de actuacion,
se renovd el compromiso para un segundo
periodo (2013-2017), en el que se establecié
como prioridad fomentar la educacién finan-
ciera en los centros de ensefianza, dentro del
ambito de la politica educativa®.

4 Posteriormente, este plan se ha renovado en dos
ocasiones (periodos 2018-2021 y 2022-2025).
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Hasta hace bien poco, en Espafia no exis-
tia ninguna asignatura especifica sobre cuestio-
nes econdmicas o financieras ni en educacion
primaria ni en secundaria obligatoria (ESO)>,
aunque algunas comunidades auténomas sf
habian desarrollado iniciativas para incorporar
conceptos financieros basicos a la asignatura
de Matematicas (Dominguez y Lopez del Paso,
2011). Durante el curso académico 2010-2011
se puso en marcha el primer Programa Piloto
de Educacién Financiera dirigido a estudiantes de
entre 14 y 18 afios, que posteriormente se ha
impartido en mas de 500 centros educativos
de todas las comunidades auténomas desde
2010 a 2020. Dicho programa se llevé a cabo
en colaboracién con el Ministerio de Educacién,
Cultura y Deporte y consistié en la integracion
de forma transversal de contenidos relaciona-
dos con aspectos financieros en las asignaturas
de Ciencias Sociales, Matematicas y Educacién
para la Ciudadania. Estos contenidos incluian
cuestiones asociadas al ahorro y la planifica-
cién financiera, el dinero en efectivo, las cuen-
tas bancarias, las tarjetas, la proteccién de los
datos personales y las relaciones bancarias. Los
docentes de los centros participantes contaban
con material didactico y formativo para facili-
tar su labor, incluyendo guias de contenidos,
hojas de actividades para los alumnos y otros
recursos didacticos disponibles en los portales
“Finanzas para todos” (www.finanzasparato-
dos.es) y Gepeese (www.gepeese.es), iniciativa
del Ministerio de Educacion en colaboracién
con el BAE y la CNMV.

Con la implantaciéon de la LOMCE (Ley
Orgéanica 8/2013, de 9 de diciembre, para la
Mejora de la Calidad Educativa), la ensefanza
financiera pasé a formar parte de los curricu-
los de educacién primaria y secundaria®. En el
primer caso, se integra de manera transversal
en la asignatura de Ciencias Sociales, en la que
los alumnos deben adquirir conceptos basicos
relativos al valor del dinero, ahorro, presupuesto
personal y consumo responsable y sostenible.
Por su parte, en secundaria se crearon dos nue-
vas materias (Economia e Iniciacion a la Activi-
dad Emprendedora y Empresarial), en las que se

> En Bachillerato si que se ofrecia una ensefianza
especifica dentro de la modalidad de Humanidades y
Ciencias Sociales.

6 Real Decreto 126/2014, de 28 de febrero, por
el que se establece el curriculo basico de la Educacion
Primaria y Real Decreto 1105/2014, de 26 de diciembre,
por el que se establece el curriculo basico de la Educacion
Secundaria Obligatoria y del Bachillerato.

SOCIAL

trabaja la educacion de forma mas especifica,
aunque ambas son optativas, por lo que no se
garantiza que la educacién financiera alcance
a todos los alumnos que finalizan la educacién
secundaria. En la nueva normativa que regula
el sistema educativo (Ley Orgénica 3/2020, de
29 de diciembre) se mantiene la importancia
de la educaciéon financiera, tanto en sus enfo-
ques transversales como en la continuidad de
las materias especificas.

3. LITERATURA PREVIA

Con el desarrollo creciente de iniciativas
destinadas a mejorar la educacién econdmica y
financiera de la poblacién, en los Ultimos afios
ha aumentado notablemente la literatura sobre
la evaluacién de su eficacia (McCormick, 2009).
En esta seccidn se analizan los programas dise-
fiados para ser implementados en las escuelas,
cuyo papel es “preventivo”, por lo que deben
aplicarse de forma generalizada, utilizando
métodos de ensefianza diferentes a los cursos
diseflados para adultos, dirigidos normalmente
a segmentos especificos de la poblacién con el
objetivo principal de corregir los malos habitos
de gestién del dinero.

Hasta principios del presente siglo, la
mayoria de la evidencia empirica disponible
sobre la efectividad de estas iniciativas dirigi-
das a los mas jévenes se referia a programas
introducidos en Estados Unidos, pais cuyas
primeras experiencias con la educacién finan-
ciera escolar datan de los anos 50 del pasado
siglo y donde el curriculo escolar en la mayo-
ria de los Estados incorpora la educacion finan-
ciera como una materia especifica (Bernheim,
Garrett y Maki, 2001). En las dos Ultimas déca-
das, la formacion sobre cuestiones financieras
se ha convertido en una practica comudn en las
escuelas de todo el mundo. Asi, resulta posible
encontrar evaluaciones sobre la efectividad de
estos programas en multitud de paises, entre
los que se incluyen tanto desarrollados como
en vias de desarrollo. Entre los primeros, algu-
nos ejemplos representativos son los trabajos de
Bechetti, Caiazza y Coviello (2013) y Romagnoli
y Trifilidis (2013), en los que se analizan dis-
tintos programas experimentales implementa-
dos en ltalia; los de Lihrmann, Serra-Garcia y
Winter (2015), examinando un curso especi-


http://www.finanzasparatodos.es
http://www.finanzasparatodos.es
http://www.gepeese.es

fico impartido en Alemania; o también los de
lterbeke et al. (2020) y Maldonado, De Witte y
Declercq (2021), que evaltan diferentes iniciati-
vas de formacién financiera puestas en marcha
en Bélgica. Entre los segundos, en la literatura
pueden encontrarse ejemplos de evaluacio-
nes realizadas en diferentes paises sudameri-
canos, como Brasil (Bruhn et al., 2016) o Peru
(Frisancho, 2020), y también africanos, como en
el caso de Uganda (Jamison, Karlan y Zinman,
2014) o Ghana (Berry, Karlan y Pradhan, 2018).

La sintesis de los resultados obtenidos en
todas estas evaluaciones es una tarea compleja,
dada la gran heterogeneidad en los resultados
obtenidos, asi como en las condiciones en las
que se imparten los diferentes programas. Sin
embargo, las conclusiones de algunas revisiones
de la literatura recientes coinciden en sefalar
que, de acuerdo con la mayoria de las investi-
gaciones, las intervenciones educativas tienen
un impacto positivo tanto en los conocimientos
financieros de los estudiantes (Batty, Collins
y Odders-White, 2015; Amagir et al, 2018)
como en la toma de decisiones sobre cuestiones
financieras (Brown et al., 2016). Aun asi, debe
matizarse que la relevancia de este efecto varia
en funcién del tipo de curso impartido y de las
caracteristicas de los alumnos que asisten a él
(Walstad, 2013; Forster, Happ y Walstad, 2019).
También cabe sefialar que algunos autores se
muestran bastante escépticos acerca de la efec-
tividad real de estos programas (Cole, Paulson y
Shastry, 2016).

En todo caso, los resultados de los estudios
empiricos sobre la influencia de los programas
de educacion financiera deben interpretarse con
cierta cautela, puesto que gran parte de ellos
utilizan un enfoque tradicional basado en el uso
de regresiones simples que no permite corregir
posibles sesgos provocados por la omisién de
algunas variables relevantes (asi, los alumnos
con més capacidades o con mayor interés por
los asuntos financieros pueden ser mas pro-
clives a participar en programas de formacién
financiera), por lo que los hallazgos deberian
interpretarse como asociaciones o correlaciones
estadisticamente significativas. Para poder iden-
tificar una relacién de causalidad que vincule la
participacion en este tipo de programas con una
mejora de los conocimientos financieros de los
estudiantes es necesario utilizar grupos de con-
trol aleatorios o disefios cuasiexperimentales, en
los que resulte posible disponer de informacién
sobre las caracteristicas de los individuos que

han participado en el programa, pero también
sobre los que no lo han hecho.

Los metaanalisis de la literatura realizados
por Fernandes, Lynch y Netemeyer (2014) y Miller
(2015) hacen especial énfasis en distinguir entre
estas dos tipologias de estudios, y ambos llegan
a la conclusién de que los estudios que aplican
un método econométrico menos riguroso sue-
len identificar relaciones positivas, mientras que
los que utilizan disefos causales establecen
gue los programas de educacién financiera ape-
nas contribuyen a mejorar los conocimientos
financieros. Sin embargo, en otros estudios mas
recientes basados también en un metaandlisis,
pero restringido Unicamente a estudios con un
diseno experimental o cuasiexperimental, Kaiser
y Menkhoff (2020) y Kaiser et al. (2021) llegan
a la conclusion de que los programas de educa-
cion financiera tienen un claro efecto positivo,
siendo este mayor sobre los conocimientos que
sobre los comportamientos financieros, ademas
de identificar que las intervenciones desarro-
lladas en las escuelas de primaria resultan mas
efectivas que las que tienen lugar en niveles
educativos superiores.

La evidencia empirica disponible para
el contexto espafiol es todavia bastante redu-
cida, puesto que las iniciativas para incorporar
la educacién financiera a las aulas son relativa-
mente recientes, como se ha puesto de mani-
fiesto en el punto anterior. La Unica evaluacién
realizada a través de un experimento aleatorio
es el trabajo de Bover, Hospido y Villanueva
(2018), en el que se analiza la efectividad de
un curso de educacion financiera de 10 horas
de duraciéon impartido en tercer curso de la
ESO en 78 escuelas participantes en el pro-
grama piloto “Finanzas para todos” puesto en
marcha en el curso 2012-2013. Los resultados
obtenidos sugieren que la intervenciéon contri-
buyé a mejorar los conocimientos financieros
de los alumnos, siendo especialmente efectiva
para los que tenian un peor rendimiento. Asi-
mismo, en otro trabajo que aplica un enfoque
cuasiexperimental de diferencias en diferencias
a la informacion disponible en la base de datos
PISA 2012, Cordero y Pedraja (2019) concluyen
que la simple existencia de educacién financiera
en las escuelas no parece tener un efecto sig-
nificativo sobre los conocimientos financieros
de los alumnos espafoles, pero cuando esta se
imparte mediante un enfoque transversal si que
resulta efectiva.

SOCIAL

87



88

4. CARACTERISTICAS DE LA BASE DE
DATOS: PISA PARA LA COMPETENCIA
FINANCIERA

La evaluacion de las competencias finan-
cieras se incluyd en la prueba internacional
PISA en el afio 2012 como respuesta al interés
gue mostraban muchos paises por disponer de
medidas del nivel de competencia financiera
de sus ciudadanos, especialmente de los mas
jévenes, puesto que disponer de una medida
de los conocimientos financieros es el primer
paso para poder disefar intervenciones edu-
cativas eficaces (Bongini et al, 2018). PISA es
un estudio trienal de evaluacidon internacional,
promovido por la OCDE, que pretende delimi-
tar, describir y explicar lo que los jévenes de
15-16 aflos saben y son capaces de hacer en
diferentes areas de conocimiento al final de su
etapa educativa obligatoria, cuya primera edi-
cion tuvo lugar en el ano 2000. En esta primera
ocasion en la que se incluyé la competencia
financiera, 18 paises/economias decidieron par-
ticipar de manera voluntaria: Australia, Bélgica
(comunidad flamenca), Colombia, Croacia,
Estonia, Eslovaquia, Eslovenia, Espafa, Estados
Unidos, Federacidon Rusa, Francia, Israel, Italia,
Letonia, Nueva Zelanda, Polonia, Republica
Checa y Shanghai-China. En 2015 el nimero
de paises participantes se redujo a 15, mientras
gue en 2018 volvié a crecer hasta los 20’.

La evaluacion de conocimientos de PISA
se centra en tres competencias consideradas
troncales (matemaéticas, lectura y ciencias) a las
gue posteriormente se han ido afadiendo otras
opcionales, como la competencia financiera®.
Los estudiantes que realizan la prueba de refe-
rencia PISA son 35 por escuela, mientras que,
para la evaluacion especifica de conocimien-
tos financieros, se seleccionaron inicialmente
ocho alumnos al azar de entre los estudiantes
matriculados en cada escuela participante®. La

7 Siete de estos 20 paises han participado en las tres
evaluaciones de la competencia financiera en PISA (2012,
2015y 2018): Australia, Espana, Estados Unidos, ltalia,
Polonia, Federacion Rusa y Eslovaquia. Estonia y Letonia
participaron en 2012 y 2018, mientras que Brasil, Canada,
Chile, Lituania y Per( participaron en las oleadas de 2015
y 2018.

8 En 2012 también se incorpord la resolucion crea-
tiva de problemas; en 2015, la resolucién colaborativa de
problemas, y en 2018, la competencia global.

9 Este procedimiento se utilizéd en 2012, pero en edi-
ciones posteriores el nimero de alumnos participantes se
increment6 notablemente.
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prueba incluye dos conjuntos de preguntas de
educaciéon financiera (40 preguntas en total,
con cinco niveles de dificultad diferentes) que
cada estudiante debe completar en 60 minu-
tos. Las preguntas cubren diferentes aspectos
de conocimiento (por ejemplo, identificacién de
métodos de pago, calculo de cambio exacto,
obtencién de una mejor relacion calidad-precio
seguin necesidades y situacion o las razones para
pagar o cobrar intereses). Esto permite cubrir
tres dimensiones distintas: contenido, proceso
y contexto. Las categorias de contenido se refie-
ren a las areas de conocimiento y comprension
necesarias para realizar tareas financieras espe-
cificas. Estas incluyen el dinero y el comercio,
la planificacién y gestion financiera, el riesgo y la
recompensa, y el entorno financiero. Las res-
puestas se proporcionan en diferentes formatos
(abiertas, estructuradas y de opcidon mudltiple)
y a menudo se les pide a los estudiantes que
realicen cdlculos matematicos simples para res-
ponder a la pregunta planteada. En general, las
preguntas y respuestas son breves y directas,
y solo requieren habilidades basicas de com-
prensiéon lectora. Ademads, la prueba incluye
un conjunto de preguntas de matematicas y un
conjunto de preguntas de comprensién lectora
similares a las pruebas de PISA basicas. Por lo
tanto, se dispone de medidas de conocimientos
en tres areas diferentes (conocimientos financie-
ros, matematicas y habilidades de lectura).

Aparte de la propia evaluacion de com-
petencias, el gran valor anadido de PISA es que
incluye una enorme panoplia de variables sobre las
caracteristicas del alumnado, asi como sobre
las experiencias y las actitudes ante el aprendi-
zaje, extraidas de los cuestionarios rellenados por
los propios estudiantes. Asimismo, ofrece datos
sobre el contexto escolar y sobre las politicas edu-
cativas llevadas a cabo en las escuelas, proporcio-
nados por la direccién del centro. En concreto, el
cuestionario rellenado por el/la director/a en la
evaluacion realizada en 2012 incorporaba pre-
guntas especificas sobre cémo se implementaba
la enseflanza de la educacién financiera en el
centro, posibilitando asi el andlisis de esta cues-
tion. Lamentablemente, estas preguntas no se
incluyeron en evaluaciones posteriores, motivo
por el cual en el presente trabajo nos centramos
en presentar los resultados de un andlisis reali-
zado a partir de los datos de PISA 2012.

En concreto, los cuestionarios rellenados
por los directores en 2012 contenian una pre-
gunta especifica sobre si se impartia educacion



financiera a los jovenes de 15 afos. A partir de
esta informacién se puede construir nuestra
principal variable de interés en el anélisis empi-
rico que presentaremos a continuacion (si la
educacion financiera esta disponible en el cen-
tro educativo como opcién del curriculo a elegir
por los estudiantes). Asimismo, la direccién del
centro también informaba acerca de cémo se
organizan los cursos de educacién financiera,
si estos eran obligatorios para los estudiantes,
y si se impartian como asignaturas académicas
de forma independiente o bien con un enfoque
transversal, es decir, como parte de otras asig-
naturas. Finalmente, también facilitaban infor-
macién sobre quién impartia estas asignaturas,
indicando si lo hacian los propios docentes del
centro o personal de otras organizaciones (pri-
vadas, publicas u ONG).

5. LA EDUCACION FINANCIERA EN LOS
PAISES PARTICIPANTES EN PISA PARA
LA COMPETENCIA FINANCIERA

En la parte aplicada de este trabajo pre-
sentamos los resultados de analizar el efecto de

GRAFICO 1

la implementacion de la educacién financiera en
el desempefio en la competencia financiera de los
estudiantes. Para ello, resulta relevante obser-
var previamente la proporcién de estudiantes
matriculados en cursos de educaciéon finan-
ciera en cada pais. Los graficos 1 a 4 ofrecen
esta informacion, basada en las respuestas de
los directores de las escuelas que participaron
en PISA 2012. Aunque el porcentaje promedio
de estudiantes matriculados en cursos de edu-
cacién financiera es relativamente alto (70 por
ciento) en la OCDE, se observa una variacion
significativa entre paises, que va desde mas del
80 por ciento en Australia, Bélgica, Estados Unidos
y Nueva Zelanda a menos del 50 por ciento
en Eslovenia, Polonia, Croacia, Italia y Espafa
(gréfico 1).

Teniendo en cuenta las diferentes configu-
raciones de la educacion financiera en el disefio
curricular en cada pais, asi como la informacién
proporcionada por la direccién de cada centro,
podemos ir méas alld y estudiar cdmo se inte-
gra la educacién financiera en el plan de estu-
dios, aunque debemos tener presente que, en la
mayoria de los paises, los cursos de educacién
financiera no son obligatorios (una excepcién
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LOS CONOCIMIENTOS FINANCIEROS DE LOS JOVENES Y SUS FUENTES DE APRENDIZAJE EN LAS ESCUELAS

GRAFICO 2

EDUCACION FINANCIERA COMO ASIGNATURA OBLIGATORIA, POR PAISES
(PORCENTAIE)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de PISA (2012).

GRAFICO 3

EDUCACION FINANCIERA COMO ASIGNATURA TRANSVERSAL, POR PAISES
(PORCENTAIE)

Eslovaquia
Rep. Checa
Belgica
Estonia
Ezlovenia

EE. UU.
Colombia
Israal

Latonia
Australia

Fed. Rusa
Shanghai-China
Espana
Francia

Mueva Zelanda
ltalia

Polonia
Croacia

20 30 40 50 &0 70

Fuente: Elaboracion propia a partir de PISA (2012).
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GRAFICO 4

EDUCACION FINANCIERA COMO ASIGNATURA INDEPENDIENTE, POR PAISES

(PORCENTAIJE)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de PISA (2012).

la encontramos en Estados Unidos, donde la
educacién financiera es una materia obligato-
ria). Por lo tanto, en la mayoria de los paises la
proporcion de escuelas que imparten formacion
sobre cuestiones financieras de forma obliga-
toria es relativamente pequefa (grafico 2). En
Espafa, este porcentaje era practicamente nulo
en 2012 (3 por ciento), incluyendo Unicamente
a aquellos centros participantes en programas
piloto disefiados para integrar la educacién
financiera en los planes de estudios escolares.

Cuando se introduce la educacion finan-
ciera en el plan de estudios, la opcidon mas
comun es la del enfoque transversal, mientras
que es menos frecuente encontrar paises en
los que la educacién financiera se imparta como
una materia separada (tal es el caso de Nueva
Zelanda). Hay que tener en cuenta que la edu-
cacién financiera puede incluirse en diferentes
niveles del sistema educativo. En algunos paises
los conceptos de educacién financiera se impar-
ten en Educacién Primaria (Letonia, Republica
Checa, Shanghai-China, Estonia o Australia),
mientras que en otros paises se hace en Educa-
cién Secundaria Obligatoria (Bélgica, Eslovaquia,
Israel, Italia o Polonia).

30

40 50% 60% 70%

Si nos centramos en las estrategias de
imparticién de la educacion financiera en la
ensefianza secundaria (que es el objeto de nues-
tro andlisis aplicado) y utilizando la informacion
disponible en PISA 2012 (resumida como valo-
res medios de los paises en los graficos 3y 4),
podemos identificar una serie de paises en los
que se adopta mayoritariamente el enfoque
transversal (por ejemplo, Republica Eslovaca,
Republica Checa o Estonia), mientras que en
otros paises se opta por impartir la formacién
financiera de forma separada, como asignatura
con entidad propia (por ejemplo, en Estados
Unidos o Nueva Zelanda). También es practica
comun combinar ambas estrategias (por ejemplo,
Shanghai-China, Colombia o la Federacién Rusa).

6. RESULTADOS DEL ANALISIS APLICADO

En este apartado se ofrecen algunos
resultados obtenidos del anélisis empirico rea-
lizado para comprobar cémo influye la forma
de ensefanza de la educacién financiera en
los conocimientos financieros demostrados por los
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estudiantes de diferentes paises y economias
participantes en PISA 2012.

Antes de profundizar en esta cuestion, el
grafico 5 proporciona una vision general de los
resultados medios obtenidos por los paises en la
evaluacién de conocimientos financieros en las
tres oleadas en las que se han evaluado (2012,
2015y 2018). Entre las principales conclusiones
que se derivan de la informacién mostrada, des-
taca el elevado grado de dispersion de los resul-
tados entre los paises participantes, oscilando
desde los 603 puntos registrados por Shanghai-
China —situado a la cabeza en 2012 y también
en 2015, aunque con una puntuacion inferior
(571)- a los 379 puntos de Colombia en 2012,
los 393 de Brasil en 2015 o los 388 de Indonesia
en 2018. También se observa que solo un
numero reducido de paises se sitla por encima
de la media (alrededor de los 500 puntos para
los tres afios considerados), entre los que no se
encuentra Espafa, que presenta valores infe-
riores a los valores medios del resto de paises
OCDE (492 en 2018, 469 en 2015 y 484 en
2012). Por ultimo, cabe sefalar que la mayoria
de los paises muestra unos resultados mejores
en 2018 que en afos anteriores (valores en gris

GRAFICO 5

claro para 2018 por encima del resto), entre los
que se incluye Espafa.

Enfocando ahora la atencion en las for-
mas de impartir la educacién financiera en los
centros escolares y en el efecto de estos forma-
tos en la adquisicién de conocimientos financie-
ros de los jovenes, a continuaciéon se exponen
los resultados obtenidos en andlisis realizados
con regresiones multinivel, en los que, ademas
de esta informacién, se incluye una amplia bate-
ria de variables de control a nivel de estudiante
(individuales y de origen socioeconémico) y del
centro educativo como variables explicativas,
basandonos en la literatura previa sobre los
determinantes del rendimiento escolar. A ellas
se afaden nuestras principales variables de inte-
rés, entre ellas, la disponibilidad de educacién
financiera en el centro y la forma en la que se
imparte, variables que se van incluyendo en las
diferentes modelizaciones (modelo 1, modelo 2,
modelo 3, modelo 4). Estas estimaciones se han
obtenido incorporando informaciéon sobre los
estudiantes de todos los paises participantes en
la oleada de 2012.

Los resultados del cuadro 2 sugieren que
la disponibilidad de educacion financiera en el

RESULTADOS DE LOS PAISES EN COMPETENCIA FINANCIERA: PISA 2012, 2015, 2018
(ORDENADOS DE FORMA DESCENDENTE SEGUN PISA 2012)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de PISA (2012, 2015y 2018).
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CUADRO 2

RESULTADOS DE ESTIMACIONES SOBRE LA EDUCACION FINANCIERA EN LOS CENTROS (1)

EF disponible en el centro

EF obligatoria en el centro

Modelo 1

3.059
++ ++

Modelo 2
3.221

1.164
X

Nota: + indica una relaciéon positiva y significativa (mayor con ++/+++) en el nivel de competencia financiera. X indica

que la relacion no es estadisticamente significativa.
Fuente: Elaboracion propia a partir de PISA (2012).

centro esta positiva y significativamente rela-
cionada con el rendimiento de los estudiantes
en las pruebas de conocimientos financieros,
pero no el hecho de que se imparta de manera
obligatoria. No obstante, debemos subrayar
que la provisién de formaciéon sobre temas
financieros en la escuela no puede considerarse
un factor diferencial para predecir los resulta-
dos de la alfabetizacion financiera, puesto que
la magnitud de la influencia de esta variable es
muy modesta si se compara con otros factores

CUADRO 3

del entorno familiar o de la escuela, en particu-
lar, la composicidn socioecondmica (Lusardi y
Lopez, 2016). De hecho, estas variables pare-
cen tener una mayor influencia a la hora de
explicar las divergencias en los resultados de los
alumnos que la propia imparticién de conte-
nidos sobre cuestiones financieras. Una posi-
ble explicacién del hecho de que la educacion
financiera impartida como parte del plan de
estudios no arroje en la mayoria de los paises
resultados indicativos de un mayor impacto

RESULTADOS DE ESTIMACIONES SOBRE LA EDUCACION FINANCIERA EN LOS CENTROS (I1)

Modelo 3 Modelo 4
. . 3.324** 1.813
EF disponible 4 N
EF obligatoria 1171 1122
X X
EF impartida como asignatura 0.431 -0.116
independiente X X
EF impartida en asignatura -0.885 -1.382
transversal X X
EF impartida por instituciones 3.292
privadas X
EF impartida por instituciones -2.306
publicas X
. . 5.389**
EF impartida por ONG g

Nota: + indica un relacion positiva y significativa (mayor con ++/+++) en el rendimiento en la competencia financiera.
X indica que la relacion no es estadisticamente significativa. — indica que la influencia es negativa.

Fuente: Elaboracion propia a partir de PISA (2012).
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podria residir en el tiempo que transcurre hasta
que los alumnos llegan a aplicar los conceptos
en la practica, lo que provoca que los cono-
cimientos adquiridos se diluyan (McDermott,
2014).

Por su parte, el cuadro 3 se refiere a las
estrategias de implementacién de los pro-
gramas de educacion financiera. Nuestros
resultados indican que no existen diferencias
significativas en los conocimientos financieros
de los alumnos que acuden a escuelas que
utilizan un enfoque transversal y los que asis-
ten a centros donde la educacién financiera se
ensefla como una asignatura independiente.
Sin embargo, observamos que los alumnos
que reciben formacién de especialistas de
organizaciones no gubernamentales obtienen
mejores resultados que los que reciben for-
macion impartida por los profesores de su
centro.

Aunque pueda parecer preocupante,
este resultado no es sorprendente si se tiene en
cuenta que la mayoria de los paises que intro-
dujeron la educacién financiera en los afos
previos a la primera evaluacion PISA (2012)
no exigieron ni promovieron la formacién del
profesorado en este campo. Desde entonces,
la orientacion a los profesores sobre cémo
desarrollar e implementar programas de edu-
cacién financiera se ha convertido en una
cuestion clave con vistas a mejorar la efica-
cia de la educacién financiera bajo la premisa
de que este tipo de acciones deberfan influir de
forma decisiva en el rendimiento de los alum-
nos (Totenhagen et al., 2015). De hecho,
algunos estudios previos han identificado ini-
ciativas exitosas de formacién financiera para
profesores en diferentes paises (por ejemplo,
Swinton et al, 2007; Koh, 2016; O'Neill y
Hensley, 2016).

7. CONCLUSIONES E IMPLICACIONES
DE POLITICA EDUCATIVA

La literatura existente y la evidencia empi-
rica presentada en este trabajo ponen de relieve
la importancia de la educacién financiera como
uno de los motores del desarrollo econdémico y
financiero de los paises. Ciudadanos mas educa-
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dos en temas financieros podran adoptar mejo-
res decisiones con sus propias finanzas y, por
tanto, participar de forma completa en la vida
econémica, evitando comportamientos finan-
cieros irresponsables que puedan conducir a la
aparicién de deudas futuras. Las recientes cri-
sis econémicas han dejado clara la importan-
cia de estas cuestiones hoy en dia, en un contexto
de vertiginosos cambios, en muchas ocasiones,
mediados por tecnologfa.

En este sentido, y centrdndonos en el
nivel de ensefanza secundaria, la incorporacién
paulatina de la educacion financiera a las aulas
resulta clave por la necesidad de que los adoles-
centes mejoren sus conocimientos financieros
(OECD, 2020). Estos aprendizajes pueden rea-
lizarse desde diferentes aproximaciones, siendo
clave, segun los resultados empiricos obtenidos,
gue al menos la educacién financiera esté dis-
ponible en los planes de estudios de los cen-
tros educativos. Asi, diversas investigaciones
han puesto de manifiesto que las personas que
reciben algun tipo de formacién sobre cuestio-
nes financieras en la escuela secundaria mejo-
ran su comportamiento de ahorro y muestran
un mayor patrimonio neto cuando son adul-
tos (Barua, Koh y Mitchell, 2018; Jayaraman y
Jambunathan, 2018). No obstante, para garan-
tizar la efectividad de estos programas es nece-
sario que incluyan una exposicién significativa
a los conceptos requeridos de finanzas perso-
nales, de acuerdo con las necesidades y la rea-
lidad de la poblacién, y que, por afadidura, el
tema se ensefie de una manera estructurada y
durante el transcurso de varios afios escolares
(Van Campenhout, 2015).

Especial consideracién hay que tener con
los estudiantes de bajo rendimiento, ya que,
por lo general, tienen que desplegar esfuer-
zos superiores con el resto de materias. Ade-
mas, la literatura demuestra la relacion entre
un origen socioeconémico desfavorable con
bajos rendimientos académicos. Por lo tanto,
reviste mucha importancia prestar una aten-
cion especifica a estos alumnos desde las fases
tempranas de su educacién, ya que mayores
conocimientos financieros supondrdn mejores
decisiones futuras con un efecto multiplicador
en sus familias.

No menos importante es garantizar el
acceso a la educacion sobre seguridad digital



relacionada con los productos financieros. Inci-
dir en estos aspectos resulta crucial, ya que el
acceso cada vez mas temprano a la tecnologia
implicard también la expansion de las transac-
ciones comerciales con medios digitales (sin ir
maés lejos, la compra de videojuegos y compra-
ventas asociadas, deseadas o indeseadas, a tra-
vés de la red). Proporcionar a los jovenes una
educacién en estas cuestiones no solo mejo-
rard sus decisiones en las etapas de juventud,
sino que contribuird a darles una base mas
solida para que adquieran més consciencia de
sus finanzas, de como operar con ellas y evitar
ser victimas de fraudes. Intrinsicamente rela-
cionada con esta cuestion estd la necesidad de
reforzar la educacion financiera en los hogares
(OECD, 2020), ya que a edades tempranas es
esencial que los padres participen en la educa-
cion financiera como agentes de socializacion
de sus hijos (Jorgensen et al.,, 2017). De esta
manera no solo se tendria un efecto sobre los
adultos, sino sobre la siguiente generacién.
Finalmente, y dada la relaciéon de la educa-
cion financiera con otras materias, como las
Matemaéticas, tendria un mayor impacto refor-
zar esta asignatura (incluyendo aspectos de
educacién financiera de forma transversal) que
introducir la formacién financiera como una
asignatura separada (Mancebdn et al., 2019;
Salas-Velasco, Moreno-Herrero y Sanchez-
Campillo, 2021).

En definitiva, la educacion financiera
deberia encontrar un hueco en los curriculos
de los sistemas educativos en todos los paises,
con las estrategias méas adecuadas y factibles
en cada sistema, ya que mayores niveles de
exposicién sobre cuestiones financieras estan
relacionados con la adquisicién de mayores
conocimientos financieros, en el marco de las
nuevas competencias que se van introduciendo
en los sistemas educativos (pensamiento cri-
tico, trabajo en equipo, aprendizaje basado en
proyectos, etc.).
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Habilidades financieras y
planificacion econdmica de la
vejez en Espafa: una aproximacion
a partir de la Encuesta de
Competencias Financieras

MARIA Jesus MANCEBON TORRUBIA*

RESUMEN

Este articulo ofrece un diagnéstico de la alfa-
betizacién financiera de la poblacién adulta no jubi-
lada en Espafa, su planificacion financiera de la
vejez y la relaciéon entre ambas variables. Los resulta-
dos muestran que la poblacién adulta espanola dis-
pone de unas habilidades financieras muy limitadas,
resultado similar al encontrado en otros paises del
entorno. No obstante, se observan marcadas diferen-
cias entre distintos grupos sociales. El trabajo también
senala la escasa planificacion financiera de la vejez
entre los adultos espafnoles, asi como su relacién posi-
tiva con las habilidades financieras.

1. INTRODUCCION

Uno de los principales retos a los que se
enfrentaran los gobiernos y responsables poli-
ticos europeos en la proxima década es el de
garantizar el bienestar econémico de la pobla-
cion jubilada. El aumento de la esperanza de
vida, propiciado por los avances en los sectores

* Universidad de Zaragoza (mjmance@unizar.es).

sanitario y farmacéutico, junto con la impor-
tante reduccion de las tasas de fecundidad
en muchos paises europeos, en particular, los
mediterrdneos’, estan conduciendo a la pro-
gresiva reduccion del nimero de cotizantes
por pensionista y amenazando la sostenibili-
dad de los actuales sistemas publicos de pen-
siones de reparto (United Nations Department
of Economic and Social Affairs, 2019). Se pone
asi en duda la suficiencia financiera de la gene-
racion del baby boom que se jubilard masiva-
mente en los préximos diez afios.

Los estudios sobre las reformas que la
mayoria de los Estados miembros de la UE estan
planteando para abordar la sostenibilidad fiscal
de los sistemas de pensiones anticipan impor-
tantes reducciones en la ratio de prestaciones
de las pensiones publicas —pensiones medias
en relaciéon con los salarios medios— (véase
European Commission, 2021). Estas reformas
incluyen, entre otras medidas, el retraso de la
edad de jubilacién y el alargamiento del periodo

! Véase https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explai-
ned/index.php?title=Fertility_statistics. El informe de la
Fundacion BBVA/IVIE (2019) destaca que Espafia es, detras
de Malta, el segundo pais de la UE-28 con menor tasa de
fecundidad (1,3 hijos por mujer).
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de computo de afnos cotizados para el calculo de
la pension. En general, las reformas inciden en la
denominada “adecuacion de las pensiones
publicas”, que se refiere a la garantia de que
los pensionistas puedan disponer de un nivel
de vida que les proteja de la pobreza. Las pre-
visiones son especialmente adversas para pai-
ses como Grecia, Polonia, Portugal, Noruega y
Espafa. La situacion atenta seriamente contra
el Principio 15 del Pilar Europeo de Derechos
Sociales, que destaca el derecho de la poblacién
europea a unas pensiones adecuadas y a una
vejez digna. El Ultimo informe de la Comision
Europea sobre la idoneidad de las pensiones
(European Commission, 2021) estima que en
2019 casi el 18,5 por ciento (16,1 millones) de
las personas de 65 afios 0 mas en la UE se encon-
traban en riesgo de pobreza o exclusiéon social,
mientras que, en algunos paises, como Letonia,
la proporcién alcanzaba casi el 50 por ciento?.
El informe sefala también que, en todos los
palises, excepto Espafa, existe una importante
diferencia de género, en contra de la mujer, con
relacion al riesgo de exclusion social en la vejez.
Conviene también tener en cuenta que el creci-
miento de la esperanza de vida estd provocando
un aumento de las situaciones de enfermedad
fisica y/o mental que requieren cuidados socio-
sanitarios de larga duracion, cuyo coste es muy
elevado®.

En definitiva, el contexto demografico
y socioecondmico de los préximos afos va a
estar caracterizado por un previsible aumento
del nimero de personas mayores con ingre-
sos bajos y necesidades de gasto elevadas. En
este escenario, resulta fundamental concienciar
a los individuos de la necesidad de gestionar
sus recursos economicos de forma inteligente
durante la etapa laboral activa para garantizar
gue sus recursos duren toda la vida. Dicho de
otra forma, en el nuevo contexto demogréfico
es indispensable que los ciudadanos se impli-
quen activamente en la planificacion econo-
mica de su vejez, con el fin de asegurarse la
suficiencia financiera en los anos posteriores a
la jubilaciéon. La gestidon acertada de los activos

2 En el caso de Espafa, el porcentaje asciende al
15 por ciento. Este informe lo publica cada tres afios la
Comision desde 2012 (https://ec.europa.eu/social/main.jsp
?catld=738&langld=es&publd=8397).

3 Segln la OCDE (2020), para una persona con nece-
sidades severas que precise 41,25 horas de atencion a la
semana, los costes totales de los cuidados de larga duracién
representan de una a seis veces la renta media disponible de
las personas en edad de jubilacién o mayores.
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adquiridos en la juventud resulta fundamental
para lograr este objetivo, pero ello requiere que
los individuos dispongan de unas habilidades
financieras minimas.

Partiendo de esta consideracion, el obje-
tivo de este trabajo es triple. En primer lugar,
se ofrece un diagndstico de la alfabetizacién
financiera (a partir de ahora FL, haciendo uso
del acrénimo del término utilizado en la litera-
tura, financial literacy) de la poblacién adulta
no jubilada en Espafa. Se explora la situacion
respecto a las habilidades financieras basicas
(conocimientos financieros minimos) y de otras
habilidades mas sofisticadas. El estudio ofrece
una descripcién detallada de la distribucion de
la FL entre diferentes grupos sociales, lo que
resulta de gran utilidad para el disefio de politi-
cas especificas dirigidas a mejorar las habilida-
des financieras de los ciudadanos. Se trata de
un tema apenas analizado en Espafa hasta la
fecha. Algunos de los pocos trabajos publicados
sobre esta cuestion son los de Alvarez-Espifio et
al. (2020), Mancebdn y Villar-Aldonza (2020),
Mancebdn y Ximénez de Embun (2020) y Oliver
(2021).

En segundo lugar, el trabajo presenta un
analisis sobre la situacion respecto a la planifica-
cién econdmica de la jubilacion de la poblacién
espafola vy, en tercer y Ultimo lugar, se indaga
en la relacién entre las habilidades financieras y
la planificacién econémica de la vejez. La hipé-
tesis subyacente sobre la posible interrelacion
entre estas variables sugiere que el desconoci-
miento de conceptos financieros basicos (como
el tipo de interés, la inflacién o el riesgo de los
activos) aumenta la probabilidad de que los indi-
viduos tomen decisiones subdptimas sobre la
acumulacién de riqueza para la vejez (Hastings
y Mitchell, 2020).

El andlisis de la relacion entre la FL y la
planificacion financiera de la etapa posterior a
la jubilacién ha sido objeto de estudio en varios
paises como Chile (Landerretche y Martinez,
2013; Garabato, 2016), Suiza (Brown y Graf,
2013); Estados Unidos (Lusardi y Mitchell, 2017);
Italia (Ricci y Caratelli, 2017); Finlandia (Kalmi 'y
Ruuskanen, 2017); Canadd (Boisclair, Lusardi
y Michaud, 2017); Eslovaquia (Cupak, Kolev y
Brokesova, 2019) y China (Song, 2020; Niu,
Zhou y Gan, 2020). Sin embargo, es una cues-
tién apenas explorada hasta la fecha en Espana.
Los Unicos trabajos que han analizado este



tema en nuestro pais son los de Palaci, Jiménez
y Topa (2018), Mancebdn, Ximénez-de-Embun y
Villar-Aldonza, (2020) e Ispierto, Martinez-
Garcla y Ruiz Sudrez (2021). El primero estudia
la situacion de los trabajadores espafoles con
edades comprendidas entre los 45 y los 62 afos.
La muestra objeto de anélisis es, sin embargo,
muy reducida (269 individuos) y esta limitada
a los trabajadores de pequefas y medianas
empresas. Por otro lado, se trabaja con medidas
subjetivas, tanto de la FL como de la planifica-
cion financiera. En cuanto al segundo y tercer
trabajo, analizan la influencia de la FL sobre
diversos productos de inversion y ahorro, entre
ellos, los fondos de pensiones.

Tomando como punto de partida la
bibliografia sefalada, este articulo pretende
contribuir a aumentar el conocimiento sobre
una cuestién tan crucial econdémica y social-
mente como la identificacién de los determinan-
tes de la planificacion financiera de la vejez. Para
acometer el objetivo propuesto, se hace uso de
los datos de la primera oleada de la Encuesta
de Competencias Financieras (ECF), realizada
en 2016 y publicada en junio de 2019 Esta
encuesta constituye el primer intento nacional
de recopilar informacién sobre las competencias
y los habitos financieros de la poblacién espa-
fiola adulta. La ECF, cuyo disefo sigue las pautas
de los International Surveys of Adults Financial
Literacy elaborados por la red INFE de la OECD,
ofrece por primera vez la posibilidad de reali-
zar un diagnéstico de las competencias finan-
cieras de los ciudadanos espafoles y de llevar
a cabo analisis sobre las relaciones existentes
entre dichas competencias y el comportamiento
de los individuos en los mercados financieros.

Los resultados del trabajo muestran que
la poblacién adulta espafnola dispone de unas
habilidades financieras muy limitadas, resul-
tado similar al encontrado en los paises del
entorno en que ha sido analizada esta cuestion.
Ademas, la distribucién de la FL entre distin-
tos grupos de poblacién es asimétrica. Asi, las
competencias financieras son mayores entre los
varones, los individuos con mayor nivel educa-
tivo, el colectivo de trabajadores auténomos, los
trabajadores de mayor cualificaciéon y los ciuda-
danos de mayores ingresos. Por el contrario, las

4 En este momento se encuentra en fase de realizacion
la segunda ola de esta encuesta, pero en el momento de
realizacién de este trabajo todavia no ha sido publicada.

tasas més altas de analfabetismo financiero se
dan entre las mujeres, los menores de 35 afos
y los mayores de 64 afios, asi como también
entre los desempleados e inactivos. Esto pone
de manifiesto la existencia de una brecha de
género y socioecondémica y, en consecuencia,
de una nueva dimensién de desigualdad social
en nuestro pals: la relativa a la distribucion de
las competencias financieras de la poblacién.

Una segunda conclusién que se pone de
manifiesto en el trabajo es el bajo porcentaje
de individuos que estan planificando econémi-
camente su vejez en Espafia. Asi se concluye
tanto si se presta atencién a la compra de pla-
nes de pensiones privados, como si se analizan
las fuentes de riqueza con las que los individuos
piensan contar en la jubilacién o la percepcién
subjetiva sobre la planificacion de la vejez.

Finalmente, el estudio realizado permite
corroborar la existencia de una asociaciéon posi-
tiva y estadisticamente significativa entre la FL y la
planificacidon econémica de la vejez. Esta Ultima
variable se relaciona con las habilidades financie-
ras basicas y también con las mas sofisticadas.

El resto del trabajo se organiza de la
manera siguiente. En el sequndo apartado se
presentan el contenido y las caracteristicas de la
ECF. En el apartado 3 se analizan los niveles de
alfabetizacion financiera de la poblacion espa-
fiola y su distribucion entre diferentes grupos
poblacionales. El comportamiento de los indi-
viduos con respecto a la planificacién econé-
mica del periodo posterior a su jubilacion es objeto
de estudio en el apartado 4. En el 5 se analiza de
forma conjunta y descriptiva la asociacion entre
la alfabetizacién financiera y la preparacion
financiera de la vejez. El apartado 6 sintetiza las
conclusiones principales y precede a los anexos.

2. FUENTE DE DATOS: LA ENCUESTA
DE COMPETENCIAS FINANCIERAS

La fuente de datos empleada en este estu-
dio es la ECE elaborada de manera conjunta por
el Banco de Espafia (BdE) y la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) dentro del
marco del Plan de Educacién Financiera empren-
dido por las dos instituciones en 2008 y vigente
en la actualidad. En esta encuesta se ofrece
amplia informacién sobre la poblacién espanola
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comprendida entre 18 y 79 afos. La seleccién
de la muestra, a fin de garantizar su represen-
tatividad para todo el territorio nacional y para
cada comunidad auténoma, fue realizada por el
Instituto Nacional de Estadistica (INE), que pre-
selecciond una poblacion objeto de estudio de
21.221 individuos. Posteriormente, entre sep-
tiembre de 2016 y mayo de 2017, se realizaron
las entrevistas presenciales, gracias a las que se
consiguieron 8.952 entrevistas completas. La
siguiente fase consistié en la validacion cualita-
tiva de estas pruebas, superando estos controles
un total de 8.554 entrevistas. Finalmente, estos
resultados se completaron con los pesos ajusta-
dos por la no respuesta y calibrados en funcién
de la edad, el sexo y la nacionalidad a nivel de
comunidad auténoma.

En el andlisis presentado en este articulo
se ha eliminado de la muestra original a los
individuos jubilados (por edad o por invalidez)
y a los que tenian una edad igual o inferior a
30 afios. La primera de las decisiones estd ligada
al objetivo del estudio, que es analizar la rela-
cion entre las habilidades financieras y la prepa-
racion econémica de la jubilacién; en cambio,
la exclusion de los individuos mas jovenes res-
ponde a que en esas edades el ahorro para la
jubilacion no suele formar parte de las decisio-
nes econémicas de los individuos. Tras la elimi-
nacién de estos casos, la muestra de trabajo
guedd reducida a 5.530 individuos.

La informacién recogida en la encuesta se
agrupa en diez grandes secciones cuyo conte-
nido se presenta en el cuadro A.1 del anexo. La
primera (A) hace referencia a las caracteristicas
sociodemogréficas de la persona entrevistada —
edad, sexo, nivel de estudios, situacion laboral o
nivel de ingresos—. La seccién B se centra en la
cartera de inversiones del individuo —tenencia y
adquisicién de productos financieros— y en los
diferentes modos de adquisicion de la informa-
cion a la hora de invertir y endeudarse. La sec-
cion C recoge la informacion sobre las fuentes
de renta con que se piensa contar en la vejez,
como pensidn publica, plan de pensiones, ren-
tas del conyuge o rentas de activos, entre otras.

La cuarta seccion (D) se dedica a las pre-
guntas relativas a las actitudes ante el ahorro (si
el individuo actia compulsivamente en las com-
pras, si vive al dfa, si paga las facturas a tiempo,
etc.). Las secciones E y F recogen unas cuestio-
nes con las que se trata de aproximar la destreza
de los individuos en relacién con seis dimensio-
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nes financieras: la inflacion, el tipo de interés
compuesto, la diversificacion de riesgos®, el tipo
de interés simple, la relacién rentabilidad/riesgo
y las hipotecas. Los conocimientos econémicos,
por su parte, se evallan sobre la base de tres
cuestiones con las que se pregunta al entrevis-
tado sobre la utilidad del dinero en metalico,
solicitdndoles que identifiquen a los benefi-
ciados por un aumento de la inflacién y a los
actores econémicos responsables de los bienes
y servicios que se producen en la economia. Adi-
cionalmente, la ECF evalla otras competencias
(no financieras) de los individuos. En particular,
su comprensién lectora de textos y su capaci-
dad para entender adecuadamente gréaficos no
financieros. El anélisis de las respuestas a las pre-
guntas contenidas en las secciones B, C, Ey F de
la ECF constituyen el centro preferente de aten-
cion de este trabajo. En el apartado siguiente se
presentan los descriptivos de las variables de la
encuesta de mayor interés para los objetivos de
este articulo.

3. LAS HABILIDADES FINANCIERAS
DE LA POBLACION ESPANOLA

La preocupacién por el nivel de conoci-
mientos financieros de la poblacién es bastante
reciente. De hecho, es sobre todo tras la crisis
financiera de 2008 cuando aparecen nume-
rosas publicaciones sobre el tema en revistas
econdmicas. Los estudios realizados en el con-
texto internacional han puesto de manifiesto los
escasos conocimientos de la poblacién sobre
cuestiones relacionadas con la economia y las
finanzas. Esta situacion afecta tanto a los ciuda-
danos de paises desarrollados (Estados Unidos,
Japén, Australia o los Estados miembros de la
Unién Europea), como a los de paises menos
desarrollados (por ejemplo, Tailandia, Malasia
o Taiwan). Asi lo evidencian diferentes encues-
tas realizadas en estos paises, en las que se
han incluido preguntas disefadas especifica-
mente para medir la comprension de concep-
tos econdmicos basicos, como el tipo de interés

> Las preguntas de la ECF dirigidas a medir los cono-
cimientos sobre estos tres conceptos (tipo de interés com-
puesto, inflacién y ventajas de la diversificacion de riesgos)
son conocidas en la literatura especializada internacional
como las Big Three (véase Lusardi y Mitchell, 2011a). La
practica totalidad de los trabajos que miden la FL hace uso
de ellas para aproximar las habilidades financieras basicas de
la poblacién.



compuesto, la inflacion o la diversificacion de
riesgos.

Sobre el trasfondo de los resultados ofre-
cidos en la literatura internacional, a continua-
cion, se analiza el caso espafol. Para ello se han
construido tres indices a partir de las respuestas
de los entrevistados a las diez preguntas for-
muladas en la ECF para medir la FL. El primer
indice (FLB&sicas3) hace referencia al nUmero
de aciertos en las preguntas relacionadas con
los conceptos de interés compuesto, inflacion y
diversificacion de riesgos; es decir, las Big Three
a las que se ha hecho referencia anteriormente.
Se trata de un indice que aproxima la dimensién
bésica de la FL. El segundo indice (FLSofist5)
informa sobre el nimero de aciertos en las
cinco preguntas de la ECF que miden habilida-
des financieras mas sofisticadas. Finalmente, y
con el objetivo de aproximar las diversas dimen-
siones de la FL, el indice FL10 recoge el nimero
de aciertos en las diez preguntas formuladas en
la ECF. El cuadro 1 incluye, para cada uno de
estos indices, los enunciados de las preguntas
y las categorias de respuesta correspondientes.

Del andlisis de la ECF se desprende que
las habilidades financieras del colectivo de
espafoles de 30 afos 0 més y no jubilados (los
seleccionados en la submuestra) son muy limi-
tadas, confirmandose para Espafia los resulta-
dos obtenidos para otros paises. Asi, como se
puede observar en el grafico 1, menos de un
20 por ciento de los individuos de la muestra son
capaces de acertar las tres preguntas que apro-
ximan las habilidades financieras basicas (tipo
de interés compuesto, inflacion y diver-
sificacién de riesgos), y poco méas de un ter-
cio contesta correctamente a dos de ellas. A
modo de comparacién, podemos sefalar que,
en el caso de Canada, el porcentaje de respues-
tas acertadas a las Big Three estd por encima
del 40 por ciento (Boisclair, Lusardi y Michaud,
2017); en Estados Unidos, por encima del
30 por ciento (Lusardi y Mitchell, 2011b), y en
Alemania es superior al 50 por ciento (Bucher-
Koenen y Lusardi, 2011). Por lo que se refiere a
las preguntas relativas a las habilidades financie-
ras sofisticadas (indice FLsofist5), el porcentaje
de individuos que responde correctamente a las
cinco es todavia menor (17 por ciento) y solo un
poco mas del 50 por ciento de los entrevistados
es capaz de responder acertadamente a tres o
cuatro de ellas.

Finalmente, en cuanto al indice de alfa-
betizacion financiera global (FL10), solo un 14 por
ciento de los individuos es capaz de contestar
adecuadamente a cinco de las diez preguntas
formuladas en la ECF para aproximar la FL. El
porcentaje de individuos que responden correc-
tamente a estas diez preguntas es practica-
mente anecdotico (6 por ciento).

El grafico 2 presenta el porcentaje de
aciertos en cada una de las preguntas que com-
ponen los indices FLB&sicas3 y FLSofisticadas5.
Como se ve, el mayor nimero de aciertos en
las preguntas que aproximan las habilidades
bésicas se da en la pregunta relativa a la dismi-
nucién de la capacidad de compra que implica
la inflacién (61 por ciento del total de entrevis-
tados la aciertan). Por el contrario, la pregunta
que parece mas dificil para los encuestados es
la relativa al tipo de interés compuesto: solo el
48 por ciento de los entrevistados la contestan
correctamente, resultado preocupante dada la
relevancia de este concepto en la adopcién de
decisiones financieras correctas. La pregunta
sobre la reduccion del riesgo que conlleva la
compra de una variedad amplia de acciones es
contestada correctamente solo por el 51 por
ciento de los individuos de la muestra.

En cuanto a las habilidades financieras
mas sofisticadas, el mayor nimero de aciertos
se da en la pregunta sobre la relacién negativa
que existe entre la rentabilidad y el riesgo de
una inversion (el 85 por ciento de los encuesta-
dos la aciertan). En el otro extremo, la cuestidon
resuelta de forma incorrecta mas frecuente-
mente es la que trata sobre la identificacion de
los beneficiarios de un aumento inesperado de la
inflacion (mas de un 65 por ciento la fallan).
Entre las diez preguntas que incluye el indice
FL10, las contestadas correcta/incorrectamente
por el mayor nimero de individuos son las mis-
mas que destacaban en el indice FLsofist5.

Una vez analizada la situacién general res-
pecto a la alfabetizacién financiera de la pobla-
cidén espafiola, es pertinente observar cobmo se
distribuye entre diferentes grupos poblacionales.
Para ello, se presta atencién a las competencias
financieras bésicas, es decir, al indice FLBasicas3.
A la luz de los resultados presentados en el gra-
fico 3, se puede afirmar que existen importantes
diferencias de género en cuanto a la FL, tal y
como se concluye en la mayor parte de la lite-
ratura internacional sobre este tema. Asi, mien-

SOCIAL

103



CUADRO 1

PREGUNTAS PARA LA CONSTRUCCION DE LOS iNDICES DE ALFABETIZACION FINANCIERA

Variables FL

FLBasicas3
("Big
Three")

FLSofist5

FL10

Pregunta de la ECF

“Imagine ahora que los cinco hermanos
tuvieran que esperar un afo para obte-
ner su parte de los 1.000 euros y que la
inflacion ese afio fuese del 1 por ciento.
En el plazo de un ano serdn capaces de
comprar...".

“Si ingresa 100 euros en una cuenta de
ahorro con un interés fijo del 2 por ciento
anual, una vez abonado el pago de inte-
reses, {cudnto dinero habra en la cuenta
después de cinco anos?”.

"“Por lo general, es posible reducir el riesgo
de invertir en bolsa mediante la compra de
una amplia variedad de acciones”.

“Es probable que una inversién con una
rentabilidad elevada sea también de alto
riesgo”.

“Una hipoteca a 15 afos requiere normal-
mente pagos mensuales mas elevados que
una hipoteca a 30 afos, pero los intereses
totales pagados durante la duraciéon del
préstamo seran inferiores”.

“De los siguientes grupos, {quién se podria
beneficiar mas de un aumento inesperado
de la inflacion?”.

Categorias de respuesta

. Més de lo que podrian comprar hoy

con su parte del dinero.

. La misma cantidad.

3. Menos de lo que podrian comprar hoy.

DNWN =

N =

—

—

. Mas de 110 euros.

. Exactamente 110 euros.

. Menos de 110 euros.

. Es imposible decirlo con la informacion

dada.

. Verdadero.
. Falso.

. Verdadero.
. Falso.

. Verdadero.
. Falso.

. Un hogar que tiene una hipoteca a

tipo de interés fijo.

. Un banco que ha concedido una hipo-

teca a tipo de interés fijo.

. Un hogar que vive de los rendimientos

de activos de renta fija.

Las tres preguntas anteriores se completan con dos mas donde se muestra a los entre-
vistados un grafico con la evoluciéon del valor de tres fondos de inversion en los que
supuestamente invirtieron 10.000 euros hace seis afios:

1. Fondo 1.

"“¢Qué fondo obtuvo el mejor rendimiento
al término de los seis afios?”.

“¢Cudl hubiera sido el fondo con mejor
rendimiento si hubiese tenido que retirar
su inversién al término de tres anhos?”.

2.
3. Fondo 3.

Fondo 2.

1. Fondo 1.
2.
3. Fondo 3.

Fondo 2.

Este indice recoge el niUmero total de aciertos en las ocho preguntas anteriores y a otras
dos preguntas adicionales sobre el tipo de interés simple y la definicion de inflacion.

Nota: Cada uno de los indices FL mide el nimero de aciertos en las preguntas a él incorporadas (respuesta correcta mar-
cada en negrita).

Fuente: Elaboracién propia a partir de la metodologia de la ECF (2016).
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FL Sofisticadas

FL Basicas

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ECF (2016).
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tras el 27 por ciento de los hombres responden
correctamente a las tres preguntas incluidas
en el indicador FLBasicas3, en el caso de las
mujeres este porcentaje se reduce a la mitad
(13 por ciento). En el otro extremo, el porcentaje
de mujeres que no responden correctamente a
ninguna de las Big Three casi dobla al de hom-
bres (18 por ciento frente a 10 por ciento). Este
patrén se reproduce también en cuanto a las
habilidades financieras mas sofisticadas (véase
el cuadro A.2 en el anexo). Por otra parte, la
relacién entre la edad de los entrevistados y su
FL presenta una forma de U invertida, algo que
también se ha puesto de manifiesto en varios
estudios referidos a otros paises. En cuanto a
la asociacion de la FL con la categoria profesio-
nal y los ingresos del hogar, también es positiva,
como se muestra en la parte derecha del gra-
fico 3. El porcentaje de aciertos a las Big Three
es mayor entre los trabajadores mas cualifica-
dos, y menor entre los que carecen de cualifi-
cacion (de forma inversa a lo que sucede con
el porcentaje de entrevistados que no aciertan
ninguna de las tres preguntas). El grupo que
presenta el porcentaje mas alto de aciertos en
las tres preguntas basicas es el de personas con
ingresos anuales superiores a los 67.000 euros.
Este porcentaje decrece conforme disminuyen
los ingresos.

También se aprecia una asociacion posi-
tiva de la FL con el nivel educativo, asi como
con el estatus ocupacional. El grupo con mayo-
res habilidades financieras es el de trabajadores
autébnomos, patron esperable dado que deben
afrontar la gestion de las finanzas de sus nego-
cios de manera habitual. En el lado contrario, el
grupo que presenta una menor FL es el de otros
inactivos (amas de casa y estudiantes principal-
mente), sequido de los desempleados. Estas
pautas coinciden con las encontradas en otros
estudios realizados en paises del entorno.

4. LA PLANIFICACION ECONOMICA
DE LA JUBILACION

En este apartado se analiza la situacién de
la poblacién espafola respecto a la planificacién
de la jubilacién. Para ello se hard uso de tres
variables construidas a partir de las respuestas a
tres preguntas incluidas en la ECF: 1) la tenen-
cia de un plan de pensiones; 2) la percepcién

subjetiva de la planificacion de la vejez; y 3) las
fuentes de rentas con que se piensa contar en la
vejez. El cuadro 2 incluye las preguntas y cate-
gorfas de respuesta correspondientes a estas
variables, y el grafico 4 representa los porcenta-
jes de respuesta a cada una de ellas.

Tal y como se desprende del grafico 4, el
porcentaje de individuos mayores de 30 afios y
no jubilados que tienen un plan de pen-
siones en Espafia es notablemente bajo (28
por ciento), a pesar de las importantes bonifica-
ciones fiscales de que ha disfrutado, hasta hace
muy poco tiempo, este instrumento de ahorro,
en la muestra un porcentaje elevado de indivi-
duos (59 por ciento) tiene entre 35 y 64 afos
(periodo vital en que se deberia contratar este
producto). En un contexto de incertidumbre
sobre la evolucién futura de las pensiones publi-
cas, este dato resulta ciertamente preocupante.

Por otro lado, el grafico 4 también arroja
informacién sobre la percepcion subjetiva de la
planificacion financiera de la vejez. El 38 por
ciento de los entrevistados considera que no
esté planificando su vejez o que lo esta haciendo
mal o muy maly solo el 24 por ciento considera
que lo esta haciendo bien o muy bien. La pauta
respecto a la planificacion activa es muy simi-
lar: solo un 38 por ciento considera que podra
disfrutar en su vejez de rentas procedentes de
activos adquiridos en su juventud, mientras que
casi el 60 por ciento cree que sus ingresos tras la
jubilacién procederan de pensiones publicas y/o
planes de empresa, ayudas de familiares o de la
beneficencia®.

También se encuentran diferencias impor-
tantes respecto a la planificacién financiera de
la vejez entre distintos grupos demograficos
(véase cuadro A.3 en el anexo). Asi, es mayor
el porcentaje de varones que tienen un plan de
pensiones, consideran que estan planificando
bien su vejez o creen que podran financiar las
necesidades econémicas tras la jubilacién con
ingresos derivados de los activos adquiridos en
su etapa laboral.

¢ La distribucion de esta Ultima variable es la siguiente:
pension publica: 84 por ciento; plan de empresa: 9 por ciento;
plan de pensiones individual: 27 por ciento; ingresos del con-
yuge: 28 por ciento; ayuda de hijos o familiares: 5 por ciento;
ingresos generados por activos financieros y no financieros:
11 por ciento; venta de activos financieros: 5 por ciento; venta
de activos no financieros: 9 por ciento; ayuda de instituciones
benéficas: 2 por ciento; otros: 2 por ciento.
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CUADRO 2

VARIABLES SOBRE LA PLANIFICACION ECONOMICA DE LA VEJEZ

Variables

Pregunta de la ECF

Tenencia de un plan "“(En la actualidad tiene algun plan de

de pensiones

Percepcion subje-
tiva de la planifica-
cion de la vejez

pensiones individual o de empresa?”

“Desde un punto de vista econémico,
y en una escala de 0 a 5, donde 0
indica “no planifica”, 1 indica “muy
mal” y 5 “muy bien”, {cdmo cree
que esta planificando su jubilacion o

Categoria de respuesta

0 (no), 1 (sf)

0,1.2,3,4,5

vejez?"

“¢Con qué fuentes de ingresos
espera contar durante su jubilacién

a) pension publica

b) plan de pensiones de empresa
C

d

0 vejez?” ) plan de pensio{nes individual
. " . ) ingresos del conyuge
Variable recodificada a partir de la e) ayudas de hijos 0 parientes

Planificacion activa

de la vejez la ECF

Toma el valor 1 si el individuo elige
alguna de las opciones ¢, f, g, h, y
0 en caso de que elija el resto de

opciones

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ECF.

Por otro lado, las edades en las que es
mas frecuente contar con un plan de pensio-
nes son las comprendidas entre los 45 y los
64 anos (un 71 por ciento afirman tenerlo),
siendo muy bajo el porcentaje de individuos
gue han contratado este activo en edades
mas tempranas (36 por ciento). La percepcion
subjetiva sobre si estan realizando una ade-
cuada planificacion de la vejez aumenta con la
edad entre los 30 y los 64 afos, pero curio-
samente, experimenta una caida entre los 65
y los 79. Ese es el tramo de edad en el que
cobra mayor peso el grupo de los que consi-
deran que estan realizando una mala o muy
mala planificacion de la vejez o, incluso, que
no la han planificado. La mayor confianza en
la sostenibilidad del sistema publico de pen-
siones, por parte de esta generacién, puede
estar detrds de esta pauta. Asi lo sugieren los
datos relativos a la planificacién activa. Tal y
como se observa en el cuadro A.3, mas del
80 por ciento de los individuos en esas edades

SOCIAL

respuesta a la pregunta original de

f) ingresos generados por sus activos
(financieros y no financieros)

g) venta de activos financieros

h) venta de activos no financieros

i) beneficencia

j) otras

afirman que no podran contar con rentas dife-
rentes a las pensiones publicas, ayudas fami-
liares o ayudas procedentes de instituciones
benéficas, mientras que en el resto de las eda-
des este porcentaje se reduce a aproximada-
mente el 40 por ciento.

El cuadro A.3. del anexo también muestra
una asociacion positiva entre el nivel educativo,
la situacion laboral, el nivel de renta del hogar, la
categoria laboral y las tres variables utilizadas
para aproximar la planificacién de la vejez en
nuestro trabajo. Por ejemplo, a mayor nivel edu-
cativo, mayor es el porcentaje de individuos que
disponen de un plan de pensiones, mayor es la
percepcion subjetiva de estar planificando bien
o muy bien la vejez, y mayor es la proporcién
de individuos que esperan contar con fuentes de
rentas alternativas a las pensiones publicas tras
la jubilacion’.

7 Todas las asociaciones sefaladas son estadisticamente
significativas.
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5. ALFABETIZACION FINANCIERA
Y PLANIFICACION ECONOMICA
DE LA VEJEZ

Una vez analizada la situacion de la FL
y de la planificacién de la vejez en Espafa, asi
como su distribucién entre diferentes colectivos
poblacionales, este epigrafe se dedica al anélisis
exploratorio de la relaciéon entre ambas varia-
bles. Los resultados se presentan en el cuadro 3.

Si se enfoca la atencién en el indice de alfa-
betizacion financiera béasica (FLBasicas3), se aprecia
una asociacion positiva entre el grado de conoci-
mientos financieros y la planificacion de la vejez.
Obsérvese, por ejemplo, la variable “tenencia de
planes de pensiones”. El porcentaje de entrevista-
dos que aciertan dos o tres preguntas de las Big
Three es mayor entre aquellos que declaran dispo-
ner de un plan de pensiones (65 por ciento) que
entre los que no lo tienen (50 por ciento). Como
cabria esperar, lo contrario sucede entre los que no
aciertan ninguna de esas preguntas (16 por ciento
de los que no disponen de plan de pensiones y
10 por ciento de los que si lo tienen) o aciertan
solo una de ellas (34 y 24 por ciento). De manera
similar, una mayor FL se asocia con mayores por-

Mal

Percepcién subjetiva de la planificacién

Regular
Bien

Muy bien
NS/NC

Si

No
NS/NC

Planificacién activa

centajes de encuestados que declaran realizar una
buena planificacion de la vejez. Este patrdn se
repite para los indices FLSofist5 y FL10, asi como
también para la variable referida a la planificaciéon
activa. Ademas, todas las relaciones encontradas
entre las variables que aproximan la FLy las que se
refieren a la planificacion financiera en la vejez son
estadisticamente significativas®.

En definitiva, los resultados resumidos en el
cuadro 3 muestran una asociacién positiva entre
las dos variables que han constituido el objeto de
estudio de este trabajo. En todo caso, debe tenerse
en cuenta que esta asociacion podria estar afec-
tada por otras variables que actlen sobre ambas,
ocultando el verdadero efecto de la FL sobre la pla-
nificacion econémica de la vejez. Para abordar este
problema seria necesario realizar un analisis multi-
variante en el que las variables dependientes serian
las tres que aproximan la planificacién econémica
de la vejez, y las variables independientes, las
competencias financieras, aproximadas mediante
los tres indices utilizados en este articulo. Habria
gue incorporar, ademas, las covariables que han
mostrado asociacion con la planificaciéon econé-

8 El test de chi cuadrado mostré en todos los casos unos
valores del valor p inferiores al 0,05.
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CUADRO 3

FRECUENCIAS CRUZADAS DE LAS VARIABLES QUE APROXIMAN LA ALFABETIZACION FINANCIERA
CON LAS QUE APROXIMAN LA PLANIFICACION FINANCIERA DE LA VEJEZ

Tenencia algun
plan pensiones

Variable  Categorias  No Si No
planifica

0 16 10 24

- 1 34 24 32

FLbasicas3 ) 33 37 30

3 16 28 13

0 4 1 8

1 10 4 11

. 2 21 13 20

FLsofist5 3 24 »3 27

4 27 35 26

5 14 25 12

0 1 0 6

1 2 1 4

2 5 1 4

3 8 3 9

4 " 6 15

FL10 5 16 10 13

6 16 13 14

7 14 17 12

8 12 21 11

9 9 17 7

10 5 10 5

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ECF (2016).

mica de la vejez en el andlisis bivariante anterior
para poder descontar su efecto en la FL. Aunque
ese andlisis queda fuera de los objetivos de este
trabajo, se trata de una cuestion en la que se esta
trabajando en la actualidad.

6. RECAPITULACION Y CONCLUSIONES

Los estudios sobre la educacién financiera
han crecido muy rapidamente desde la pasada
recesion de 2008, especialmente en Estados
Unidos. Junto con las desastrosas consecuencias

SOCIAL

Percepcién subjetiva de coémo cree que

Planificacion

esta planificando vejez activa
Muy mal  Mal  Regular  Bien Muybien No Si
20 15 13 " 12 18 9
35 33 32 28 19 35 24
31 34 35 36 43 33 37
15 18 20 26 25 14 30
4 3 2 2 7 4 1
12 9 7 7 5 11 4
21 19 17 17 25 22 13
24 28 24 22 19 26 22
27 26 30 32 23 26 35
11 15 19 20 22 "1 26
1 1 1 0 3 1 0
2 2 1 1 3 3 0
5 5 3 2 6 5 1
10 7 5 5 5 9 3
12 11 9 8 9 12 6
18 15 15 12 10 17 11
16 17 15 15 12 16 14
14 15 16 16 9 15 16
12 13 16 17 16 12 20
6 10 13 13 15 7 17
3 5 6 9 " 3 12

que esta tuvo en las finanzas de los ciudadanos
y las instituciones econémicas y que pusieron en
entredicho la capacidad de los individuos para
tomar decisiones financieras éptimas, otros
cambios en el escenario econémico y social con-
tribuyen, sin duda, al creciente interés por las
habilidades financieras de la poblacion. Entre
ellos destacan de manera especial el aumento de
la esperanza de vida en los paises desarrollados
y las fuertes tensiones en los sistemas publicos
de pensiones. Ademas, también se han pro-
ducido rapidas transformaciones en el mundo
financiero como consecuencia del desarrollo y
de la aplicacién masiva de las nuevas tecnolo-
gias de la informacion y la comunicacion, que
incrementan la autonomia y la responsabilidad



de los individuos en la gestion de sus finanzas.
Al mismo tiempo, ha aumentado la complejidad
técnica de muchos de los productos comerciali-
zados en los mercados financieros, en linea con
el intenso desarrollo de la ingenierfa financiera.
Esto ha dificultado la eleccién adecuada de los
activos y pasivos financieros de los ciudadanos,
especialmente entre quienes ostentan niveles
bajos o exiguos de alfabetizacién financiera.

En este contexto, el objetivo de este tra-
bajo ha sido analizar empiricamente si las habili-
dades financieras de la poblacién espafola estan
relacionadas con la planificacion econémica
de su vejez, cuestién especialmente relevante
en Espafia, dado el aumento de la proporcién
de poblacidon mayor y perceptora de prestacio-
nes de jubilacion por la elevada esperanza de
vida y el descenso de la fecundidad desde hace
varias décadas. La evolucién demografica arroja
dudas sobre la capacidad del sistema publico de
pensiones para garantizar la suficiencia finan-
ciera de los individuos que van a jubilarse en los
proximos afos. Se hace necesario, por tanto,
indagar en los factores que pueden favorecer la
planificaciéon financiera de la vejez.

Para llevar a cabo el estudio se han utili-
zado los datos de la ECF realizada por el BdE y la
CNMV. Este trabajo ha permitido obtener con-
clusiones relevantes sobre la FL y la planificacién
financiera de la vejez, acerca de las que existe
aun un gran desconocimiento en nuestro pals.

En primer lugar, este articulo ha puesto
de relieve el bajo nivel de alfabetizacién finan-
ciera existente en Espafa. En efecto, menos de
un 20 por ciento de los individuos de la mues-
tra es capaz de responder acertadamente a las
tres preguntas a través de las que se miden
las habilidades financieras basicas. Los concep-
tos financieros que resultan mas familiares para
la poblacion adulta espafiola son los que se
refieren a la relacion negativa entre rentabilidad
y riesgo de una inversién, y a la inflacién, si bien
la mayor parte de los encuestados muestran
dificultades para entender las consecuencias de
esta Ultima. El concepto financiero mas desco-
nocido para la mayoria de la poblacién es el del
interés compuesto, a pesar de la importancia
gue la comprensién correcta de esta magnitud
adquiere en la adopcién de buena parte de las
decisiones financieras.

En cuanto a la distribucién de la FL en
funcién de variables sociodemogréficas basicas,
la pauta espafnola es comun a la de otros paises
desarrollados. Las habilidades financieras son
mayores entre los varones, los individuos con
mayor nivel educativo, los trabajadores auto-
nomos, los trabajadores de mayor cualificacion
y los ciudadanos de mayores ingresos. En todo
caso, incluso en los grupos mejor posicionados
a este respecto (mayores ingresos, nivel edu-
cativo u ocupacional), la FL sigue siendo cla-
ramente mejorable. Asi, por ejemplo, entre los
gue cuentan con unos ingresos de més 67.000
euros al afo, solo el 44 por ciento responde
correctamente a las Big Three. Y entre la pobla-
cion con formacién universitaria, solo lo hace el
29 por ciento.

Por el contrario, las tasas mas altas de
analfabetismo financiero se dan entre las muje-
res, los menores de 35 afios, los mayores de
64 afios, los individuos que solo tienen educa-
cién primaria, los desempleados e inactivos y los
empleados de baja cualificacion. En estos colec-
tivos, el porcentaje de los que responden correc-
tamente a las tres preguntas que miden las
habilidades béasicas no supera el 15 por ciento.
Son estos, por tanto, los grupos mas vulnera-
bles sobre los que se deberia priorizar cualquier
plan de actuacion.

En segundo lugar, este anélisis ha lla-
mado la atencién sobre el bajo porcentaje de
individuos que estan planificando financiera-
mente su vejez. Esto es asi independientemente
del indicador que se utilice para su analisis.
En concreto, cabe destacar que solo el 28 por
ciento de la muestra tiene un plan de pensio-
nes. Ademas, un 38 por ciento de los individuos
considera que no est4 planificando su vejez o
que lo estd haciendo mal o muy mal y solo un
24 por ciento opina que lo estd haciendo bien
o muy bien. Por otra parte, Unicamente el 38 por
ciento de los entrevistados cree que podra dis-
frutar en su vejez de rentas procedentes de acti-
vos adquiridos en su juventud, mientras que casi
el 60 por ciento considera que la totalidad de
sus ingresos tras la jubilacion procederan de las
pensiones publicas y/o planes de empresa, de
ayudas de familiares o de la beneficencia.

Por ultimo, el anélisis también revela una
asociaciéon positiva y estadisticamente significa-
tiva entre las variables que indican el nivel de FL
y las que aproximan la planificacién de la vejez.
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Las conclusiones obtenidas en este trabajo
deben ser interpretadas con cierta cautela, a la
espera de ulteriores analisis que permitan dis-
tinguir el efecto de la alfabetizacién financiera
del causado por otras variables potencialmente
relevantes en la explicacién de la planificacion
econdmica para la jubilacion.

Con todo, se puede afirmar que este tra-
bajo arroja luz sobre un aspecto muy poco cono-
cido en la literatura econémica espafiola y que
puede resultar de utilidad para impulsar mas
estudios sobre el valor econémico de la alfa-
betizacién financiera y las vias para mejorarla.
En todo caso, adn no se dispone de una receta
universal sobre la estrategia mas adecuada para
mejorar la FL, dada la heterogeneidad de las
conclusiones a las que llegan los trabajos sobre
los efectos de programas concretos implanta-
dos en diferentes contextos (Fernandes, Lynch y
Netemeyer, 2014).
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ANEX0

CUADRO A.1

VARIABLES INCLUIDAS EN LA ENCUESTA DE COMPETENCIAS FINANCIERAS (ECF) 2016

(A) Variables demograficas y situacion laboral

Género: (0) hombre; (1) mujer.

Edad: Variable continua.

Educacion: (1) educaciéon primaria; (2) educacion secundaria; (3) educacion universitaria.
Provincia de nacimiento

Pais de nacimiento

Estructura familiar: (1) vive con pareja; (2) no vive en pareja, pero vive con otros adultos; (3) no
vive ni con pareja ni con otros adultos.

Situacion laboral: (1) situacion actual; (2) probabilidad de perder su trabajo en los préximos
12 meses; (3) probabilidad de encontrar un trabajo en 12 meses.

(B) Cartera de la persona entrevistada y modos de adquisicion de la informacion

En esta seccidn se les pregunta acerca de sus conocimientos (“{ha oido hablar de...?”), tenen-
cia y adquisicion de los siguientes productos financieros (“¢en la actualidad tiene...?”, “¢ha
adquirido en los dos ultimos afos...?"): cuenta de ahorro, plan de pensiones, fondo de inver-
sidn, acciones, renta fija, seguro de vida, seguro médico, tarjeta de crédito, hipoteca y préstamo
personal.

Fuentes de informacion: Esta seccion incluye variables sobre si él/la encuestado/a ha recibido
informacion de las siguientes fuentes: (1) no solicitada recibida por correo; (2) sucursal; (3) internet;
(4) personal del banco; (5) comparadores de instituciones publicas; (6) comparadores periédicos;
(7) comparadores revistas especializadas; (8) comparadores internet; (9) asesor financiero indepen-
diente; (10) amigos, familia (no trabajan en finanzas); (11) amigos, familia (trabajan en finanzas),
etcétera.

(C) Fuentes de renta en la vejez: se incluyen preguntas sobre la percepcién subjetiva de su pla-
nificacién de la vejez y sobre si piensa financiar sus gastos en la vejez mediante:

(1) pensién publica; (2) plan de pensiones empresa; (3) plan de pensiones individual; (4) ingresos del conyuge;
(5) ayuda de hijos; (6) ingresos por activos; (7) venta de activos financieros; (8) venta activos no financieros;
(9) ayuda instituciones benéficas; (10) otros.

(D) Actitudes hacia el ahorro

Vehiculos utilizados para ahorrar: preguntas sobre los siguientes medios de ahorro:

(1) cuenta corriente; (2) cuenta de ahorro; (3) plan de pensiones; (4) fondo de inversién; (5) adqui-
sicion de inmuebles; (6) metélico; (7) dando a familiares/ remesas.

Actitudes ante el ahorro: Acuerdo/ desacuerdo sobre los siguientes ftems:

(1) antes de comprar, considero si me lo puedo permitir; (2) tiendo a vivir al dia; (3) prefiero gastar
ahora a ahorrar para el futuro; (4) pago las facturas a tiempo; (5) estoy dispuesto a arriesgar al aho-
rrar; (6) me he fijado objetivos financieros a largo plazo, etcétera.
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CUADRO A.1 (CONTINUACION)

VARIABLES INCLUIDAS EN LA ENCUESTA DE COMPETENCIAS FINANCIERAS (ECF) 2016

(E) Evaluacion de las competencias financieras: se plantean una serie de preguntas relativas a:
Conocimientos sobre la inflacion: (0) respuesta incorrecta; (1) respuesta correcta.

"“¢Qué grupo se podria beneficiar mas de un aumento inesperado de la inflacién?” (a) un hogar que
tiene una hipoteca a tipo de interés fijo; (b) un banco que ha concedido una hipoteca a tipo de inte-
rés fijo; (c) un hogar que vive de los rendimientos de activos de renta fija; (d) no sabe/ no contesta.

“Una inflacion elevada significa que el coste de la vida estd aumentando rdpidamente” (verdadero/
falso).

Conocimientos sobre el tipo de interés simple: (0) respuesta incorrecta; (1) respuesta correcta.

“Supongamos que ingresa 100 euros en una cuenta de ahorro con un tipo de interés fijo del 2%
anual. Si no hace ningln ingreso ni retira ningun dinero, {cuanto dinero habra en la cuenta a final
de afio?”.

Conocimientos sobre el tipo de interés compuesto: (0) respuesta incorrecta; (1) respuesta correcta.

“De nuevo, si no hace ningun ingreso ni retira dinero, una vez abonado el pago de intereses, écuanto
dinero habra en la cuenta después de cinco anos?”.

Conocimientos sobre la relacién riesgo rentabilidad: pregunta verdadero /falso.
"“Es probable que una inversién con una rentabilidad elevada sea también de alto riesgo”.
Conocimientos sobre el valor de la diversificacion: pregunta verdadero /falso.

“Por lo general, es posible reducir el riesgo de invertir en bolsa mediante la compra de una amplia
variedad de acciones”.

Conocimientos sobre hipotecas: pregunta verdadero /falso.

“Una hipoteca a 15 afos requiere normalmente pagos mensuales mas elevados que una hipoteca a
30 afios, pero los intereses totales pagados durante la duracién del préstamo seran inferiores”.

(F) Variables de conocimiento econémico

Utilidades del dinero en metalico: (0) respuesta incorrecta; (1) respuesta correcta.

"¢ Qué afirmacién acerca del dinero considera correcta?” (a) el dinero en metalico mantiene su valor
cuando la inflacién es elevada; (b) el dinero en metélico hace méas facil comprar y vender bienes; (c) el
dinero en metélico hace que sea mas facil ahorrar; (d) no sabe / no contesta.

Conocimientos sobre la inflacion: (0) respuesta incorrecta; (1) respuesta correcta.

“{Qué grupo se podria beneficiar mas de un aumento inesperado de la inflacion?” (a) un hogar que
tiene una hipoteca a tipo de interés fijo; (b) un banco que ha concedido una hipoteca a tipo de inte-
rés fijo; (c) un hogar que vive de los rendimientos de activos de renta fija; (d) no sabe / no contesta.

Oferta de bienes y servicios: (0) respuesta incorrecta; (1) respuesta correcta.

“¢Quién determina qué bienes y servicios se producen en Espafia?” (a) las empresas y los gobier-
nos; (b) los consumidores y los gobiernos; (c) las empresas, los consumidores y los gobiernos;
(d) no sabe / no contesta.
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CUADRO A.1 (CONTINUACION)

VARIABLES INCLUIDAS EN LA ENCUESTA DE COMPETENCIAS FINANCIERAS (ECF) 2016

(G) Gastos del hogar y su fragilidad financiera
Gastos superan ingresos en los ultimos 12 meses: (0) no; (1) si.

"¢Qué hicieron?" (1) crédito o tarjeta de crédito; (2) préstamos personales; (3) ahorro; (4) crédito
informal; (5) posponer pagos.

Acceso al crédito: (1) solicitaron préstamo y lo rechazaron totalmente; (2) solicitaron préstamos
y la cantidad concedida fue menor que la solicitada; (3) no pidieron porque no se lo concederia;
(4) alguna de las anteriores.

Vulnerabilidad econémica: “Si dejara de recibir la principal fuente de ingresos de su hogar,
{cuanto tiempo podria hacer frente a sus gastos sin tener que pedir prestado o cambiar de casa?":
(1) menos de una semana; (2) mas de una semana, menos de un mes; (3) mas de un mes y menos
de tres meses; (4) entre tres y seis meses); (5) mas de seis meses.

Gastos en educacion de: (1) hijos menores de 18 afios; (2) hijos mayores de 18; (3) pareja;
(4) propia; (5) nietos menores de 18; (6) nietos mayores de 18; (7) otros.

(H) Vivienda principal

Propiedades del hogar: (1) no posee residencia principal; (2) solo posee su residencia habitual;
(3) posee su residencia habitual y otras.

Por qué alquilar: (1) es mas barato que comprar; (2) es una opcién flexible; (3) cambio frecuente
de domicilio; (4) no retno las condiciones para obtener una hipoteca; (5) no podria hacer frente a
una hipoteca; (6) estoy buscando una casa para comprar; (7) el tipo de vivienda que quiero no esta
a la venta; (8) otro.

Por qué comprar: (1) es mas barato que alquilar; (2) alquilar es tirar el dinero; (3) los pagos de
alquiler fluctGan; (4) amortizar la hipoteca es una forma de ahorrar; (5) no me gusta cambiar
de domicilio; (6) asi puedo adaptar la vivienda; (7) compré la vivienda como inversién; (8) comparar
tiene ventajas fiscales; (9) el tipo de vivienda que quiero no esta en alquiler; (10) otros.

Hipoteca: (1) “(Tiene hipoteca en su vivienda habitual?”; (2) “icon qué objetivo hipotecd su
vivienda?”; (3) “écuénto paga mensualmente por la hipoteca?” (4) “{qué porcentaje supuso la hipo-
teca sobre el precio de compra de la vivienda?".

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ECF (2016).
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CUADRO A.2

DISTRIBUCION DE LAS HABILIDADES FINANCIERAS SOFISTICADAS POR GRUPOS POBLACIONALES

(PORCENTAIJES)

Variable

Género

Edad

Nivel
educativo

Situacion
laboral

Categoria
profesional

Ingresos
brutos
anuales
hogar

Categorias

Mujer
Hombre
31-34
35-44
45-54
55-64
65-79

Educacion
primaria

Educacién
secundaria

Educaciéon
universitaria

Auténomo
Asalariado
Desempleado
Otros inactivos
Sin cualificacion

Semicualificados,
cuello azul

Semicualificados,
cuello blanco

Cualificados/as

Menos de
9.000€

9.001-14.500 €

14.501-26.000 €
26.001-44.500 €
44.501-67.500 €
Mas de 67.500 €

No responde
ninguna
pregunta
4,3
1,9
1,7
1,7
2,2
3,9
17,0

6,6

0.9

0,7

1.1

1,6
3,6
11,3
7.2

3,4

1.9
0,7
8,1

4,4
2.1
0,7
0,0
0,0

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ECF (2016).

FL sofisticadas 5
Responde Responde Responde Responde Responde
correctamente correctamente correctamente correctamente correctamente correctamente
1 pregunta 2 preguntas 3 preguntas 4 preguntas 5 preguntas
11,3 22,5 24,9 25,2 11,8
5,5 14,1 22,8 33,1 22,6
7,0 16,2 28,7 31,0 15,4
6,3 16,8 24.3 31,9 19,0
7,2 17,7 23,1 31,2 18,7
10,8 21,0 24,4 25,2 14,7
25,2 29,6 16,6 7,8 3,8
15,1 26,5 24,8 19,7 7,3
6,2 18,1 24,6 32,6 17,6
2,7 10,1 22,6 37,0 29,6
5,2 13,8 26,4 33,4 20,2
5,8 16,3 23,2 31,6 21,5
11,3 22,6 27,4 26,3 8,9
20,4 28,0 20,0 16,2 4,0
16,5 31,5 22,5 17,0 5,3
10,1 18,9 28,3 26,6 12,7
7,9 20,6 25,9 27,5 16,2
2,4 9,2 21,3 39,2 27,2
18,2 30,8 23,2 15,4 4,5
13,4 25,7 26,4 23,2 6,9
6,7 18,6 25,4 31,1 16,1
3,6 12,1 22,4 36,7 24,6
2,5 6,2 21,3 36,6 33,5
1,1 8,0 16,0 35,5 39,7
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CUADRO A.3

DISTRIBUCION DE LA PLANIFICACION DE LA VEJEZ POR GRUPOS POBLACIONALES
(PORCENTAIJES)

Variable

Género

Edad

Nivel
educativo

Situacion
laboral

Categoria
profesional

Ingresos
brutos
anuales
hogar

Categorias
Mujer
Hombre
31-34
35-44
45-54
55-64
65-79

Educacién
primaria

Educacién
secundaria

Educaciéon
universitaria

Auténomo
Asalariado
Desempleado

Otros inactivos

Sin cualificacién

Semicualificados,

cuello azul

Semicualificados,

cuello blanco
Cualificados/as

Menos de
9.000€

9.001-14.500 €

14.501-26.000 €
26.001-44.500 €
44.501-67.500 €
Més de 67.500 €

Tenencia algun
plan pensiones

No Si
75,6 24,4
68,3 31,7
87,9 12,2
76,3 23,7
65,5 34,6
63,2 36,8
89,1 10,9
81,6 18,4
72,2 27,8
61,8 38,2
64,0 36,1
66,4 33,6
87,0 13,0
86,8 13,3
87,6 12,4
77,9 22,1
73,6 26,5
57,9 421
90,2 9,8
87,4 12,6
74,5 25,5
62,4 37,6
48,2 51,8
34,9 65,1

No planifica Muy mal

8.9
4,6
9,0
7,8
4,9
54
14,1

8,0

6,7

57

3,8
6,1

7,9
12,2
8.8

6,7

6,9
4,9
8,6

6.3
6.9
6.6
3,5
4,2

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ECF (2016).
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Cémo cree que esta planificando vejez

18.1
13,1
18,0
171
16,3
11.9
15,6

18,7

15,5

12,7

14,0
11.9
26,8
19,6
22,6

16,7

22,3
14,4
9,3
7.0
4,2

Mal
16,5
15,7
17,3
17,8
15,9
13,6
15,3

17,0

16,2

15,2

14,0
14,8
22,8
15,8
20,4

16,1

15,4
14,7
20,8

19,9
17.5
13,6
13,1
8.8

Regular
341
39,4
36,1
36,1
37,8
37,9
28,5

35,0

37,6

37,7

39,6
39,2
30,4
30,4
31,3

38,5

36,8
38,4
29,8

35,5
39,3
37,7
41,3
34,1

Bien
19,8
23,7
18,1
18,1
22,4
27,3
23,6

18,5

21,3

25,2

251
24,7
10,3
19,3
13,5

20,1

21,3
26,8
9,6

13,5
19,0
29,3
32,9
42,6

Muy bien
2,6
3,6
1,6
3,2
2,8
3,9
2,9

2,9

2,8

3,3

3,5
3.3
1,7
2,7
3,3

1,9

2,5
4,0
1.9

2,6
2,9
3,5
2,2
6,1

Active
planning

No
66,1
55,8
54,3
60,5
60,2
61,9
81,5

78,0

61,4

43,3

43,9
57,4
75,4
80,1
83,6

72,2

63,1
39,2
85,2

78,4
64,2
48,3
34,3
17,5

Si
34,0
44,2
45,7
39,5
39,8
38,1
18,5

22,0

38,6

56,7

56,1
42,6
24,6
20,0
16,4

27,8

36,9
60,8
14,8

21,6
35,8
51,7
65,7
82,6



Educacion financiera y
personas mayores: evidencias
y experiencias para el caso espafol

INEs ANDUJAR NAGORE*

RESUMEN**

Las personas mayores estdn mas expuestas a
los riesgos financieros de “robo y fraude” y “exclu-
sion”. Para paliarlos, las politicas de proteccién e
inclusion financiera se fundamentan en la regulacion
y supervision de las entidades y la educacién finan-
ciera de los usuarios. Este articulo aborda el tema de
la educacion financiera para la poblacién mayor de
64 anos. Presenta evidencia sobre la cultura finan-
ciera de este colectivo y su composicién demogra-
fica, repasa las iniciativas acometidas desde el Plan
Nacional de Educacién Financiera y la Red INFE de la
OCDE vy reflexiona desde la experiencia de la autora
en ambos organismos.

1. INTRODUCCION

En las Ultimas décadas coexisten dos ten-
dencias interrelacionadas y muy pronunciadas
en el sector bancario: por un lado, su creciente
digitalizacién y, por otro, la reduccién de la
atencion presencial a la clientela. En cuanto a
la transformacion digital, ésta estd dando lugar
a la aparicién de nuevos productos y servicios,

* Banco de Espana (ines.andujar@bde.es).

** Las opiniones y puntos de vista expresados en
este articulo son personales y no reflejan necesariamente
los del BdE.

nuevos actores y canales en el escenario finan-
ciero (OCDE, 2017), asi como a nuevos modos
de relacién cliente-banco. Actualmente, es posi-
ble realizar digitalmente todo tipo de opera-
ciones bancarias: pagar y hacer transferencias,
gestionar recibos, consultar movimientos de
cuentas y tarjetas e, incluso, contratar productos
con un solo clic. Se observa, de hecho, una clara
preferencia de los usuarios por interactuar con
su banco de forma inmediata, desde cualquier
ubicacién y en cualquier momento, a través de
canales digitales (banca online o aplicaciones
moviles), en lugar de visitar sus oficinas. Segun
Toloba y del Rio (2020), el nimero de accesos
por canales digitales y el importe global de los
movimientos realizados a través de ellos han
crecido significativamente en los Ultimos afios
en la banca espanola. En 2018, se alcanzaron
25 millones de accesos al mes 'y 108.000 millo-
nes de euros anuales de media por entidad,
superando al importe global de los movimientos
efectuados por medios tradicionales.

En este contexto, no es de extrafar que
las entidades bancarias busquen nuevos mode-
los de negocio para satisfacer las necesidades
de una clientela entre la que se ha generalizado
el uso de internet y de los dispositivos mdviles.
Esta estrategia de transformacion digital de la
banca pasa también por la reduccién de costes
mediante la optimizacion de su red de oficinas
y la automatizaciéon de operaciones manuales
(Toloba y del Rio, 2020). El cierre de oficinas
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bancarias en Espafia es claramente palpable. De
2008 a 2017, su numero se ha reducido en un
39 por ciento, alcanzando niveles cercanos a los
de 1981. En términos absolutos, esta reduccién
supone 17.956 oficinas menos, pasando de
45.662 en 2008, a 27.706 en 2017 (Jiménez y
Tejero, 2018).

Por su parte, el Banco de Espafa (BdE)
reporta un claro incremento, en 2020, de las
reclamaciones de los usuarios relacionadas con
la reducciéon de puntos de atenciéon al publico y
las limitaciones de horarios de atencion presen-
cial por parte de las entidades bancarias (BdE,
2021a). El organismo supervisor concreta algu-
nas medidas puestas en practica por las entida-
des bancarias:

“En el caso de las restricciones
horarias para la prestacién del servicio de
atencién del pago de recibos no domici-
liados, la practica méas habitual en estas
situaciones es que las oficinas banca-
rias sefialen un horario restringido para
atenderlo por ventanilla, incentivando la
posibilidad de realizar estas operaciones
a través de cajero automatico, Internet,
banca telefénica u otros canales. La

FIGURA 1

intencién expresada por las entidades
para implantar dicha medida es evitar
aglomeraciones en las oficinas, procu-
rando dispensar un mejor trato a la clien-
tela bancaria” (BdE, 2021a: p. 515).

La pandemia ha contribuido también a la
generalizacion de estas practicas. Sea cual fuere
Su causa, se aprecia, en suma, una reduccién de
la atencion presencial de las entidades banca-
rias a sus clientes.

El colectivo de las personas mayores (defi-
nido como el formado por personas con edades
por encima de los 64 afos) es, sin duda, uno de
los mas afectados por estas tendencias entrela-
zadas de digitalizaciéon y reduccion de la aten-
cion presencial. Este grupo es, por otra parte,
cada vez mas numeroso y longevo. Las particu-
lares caracteristicas que presentan y que se
describen a lo largo de las paginas que siguen
reclaman acciones especiales para su proteccion
e inclusién financiera por parte de las autorida-
des competentes.

Las actuaciones para garantizar la inclusién
financiera y la proteccion de la clientela bancaria se
fundamentan en tres pilares (figura 1): la regula-
cion, la supervision y la educacion financiera.

PILARES PARA LA INCLUSION FINANCIERA Y LA PROTECCION DEL CLIENTE BANCARIO

INCLUSION FINANCIERA Y PROTECCION DE LA CLIENTELA

z

REGULACION

z

SUPERVISION

z

EDUCACION
FINANCIERA

1
Lado de la oferta

Fuente: Elaboracion propia.
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El marco regulador y supervisor se orienta
al lado de la oferta del mercado financiero; esto
es, pone el foco en las entidades bancarias. Se
refiere a las leyes, regulaciones y acuerdos ins-
titucionales que se establecen en materia de
transparencia y protecciéon a la clientela, asf
como a la vigilancia de su cumplimiento (OCDE,
2020). Especialmente a partir de la pasada crisis
financiera global, en la que se puso de relieve la
vulnerabilidad de los usuarios frente a las enti-
dades financieras, el marco regulador y super-
visor de la conducta del mercado financiero ha
experimentado un claro fortalecimiento en todo
el mundo. Con este fin, se han creado nuevos
poderes para la supervisiéon de la conducta, nue-
vos procedimientos de resolucion de conflictos
y nuevos organismos o departamentos especia-
lizados en conducta dentro de las agencias u
organismos ya existentes (Calvo et al., 2018).

No obstante, es importante tener presente
el marco de libertad de empresa que preside las
relaciones de las entidades con sus clientes y en
el que son admisibles los cambios organizativos
y de politica comercial que estas puedan llevar
a cabo (BdE, 2021a). Esta circunstancia plantea
ciertamente grandes retos para las autoridades
competentes en sus actuaciones para la protec-
cion de la poblacion mayor frente a las practi-
cas de las entidades bancarias comentadas mas
arriba. A pesar de su gran interés, esta cuestién
qgueda fuera del dmbito del presente articulo,
que se fija en el otro pilar para la inclusion finan-
ciera y la proteccion de la clientela bancaria: el
correspondiente a la educacién financiera.

La educacion financiera se dirige al lado
de la demanda, esto es, al de los usuarios banca-
rios. Segun la definicion adoptada por la OCDE,
la educacion financiera consiste en “una com-
binacion de conciencia, conocimientos, habi-
lidades, actitudes y conductas necesarias para
tomar decisiones financieras sensatas que per-
mitan alcanzar, en Ultima instancia, un bienestar
financiero personal” (Atkinson y Messy, 2012:
p. 14). La educacién financiera estd ocupando
un lugar prioritario en la agenda politica mun-
dial y la mayoria de las economias del G20 ha
desarrollado estrategias nacionales de edu-
cacién financiera (OCDE, 2017). Espafa tam-
bién cuenta, desde 2008, con una Estrategia
Nacional de Educacién Financiera, materializada
en un Plan de Educacién Financiera (PEF) que se
renueva cada cuatro afos. Asimismo, participa

activamente en el organismo internacional de
referencia en materia de educacién financiera,
la Red INFE (International Network for Financial
Education) de la OCDE.

Frente a los problemas que las tendencias
actuales del sector bancario (creciente digitali-
zacion y reduccion de la atencion presencial)
pueden plantear a las personas mayores, este
articulo repasa las iniciativas acometidas desde
el PEF y la Red INFE para su proteccién e inclu-
sion financieras, y reflexiona desde la expe-
riencia de la autora en ambos organismos. El
orden de exposicién sera el siguiente. El apar-
tado dos resume las principales vulnerabilida-
des y riesgos financieros a los que se enfrenta
el colectivo de las personas mayores. A conti-
nuacién, el apartado tres recoge algunos datos
relevantes de las personas mayores en Espafa
(sus caracteristicas y tendencias demogréficas,
asi como sus conocimientos y habitos banca-
rios). El apartado cuatro incluye una muestra
de experiencias de educacién financiera para
este colectivo, desarrolladas en el marco del
PEF y la Red internacional INFE. Finalmente, el
apartado quinto concluye con algunas reflexio-
nes al hilo de todo lo expuesto.

2. VJULNERABILIDADES Y RIESGOS
FINANCIEROS PROPIOS DE
LAS PERSONAS MAYORES

La figura 2 resume las vulnerabilidades
y riesgos financieros propios del colectivo de
las personas mayores. Si bien las personas por
encima de los 64 afios no son vulnerables per
se, s existen ciertos factores que pueden apare-
cer conforme se avanza en edad que las hacen
mas vulnerables. Concretamente, las personas
mayores son mas susceptibles de experimen-
tar los siguientes factores de vulnerabilidad
(OCDE, 2020):

declive cognitivo: aparece en mayor o
menor grado en forma de pérdida de la
memoria y problemas con el lenguaje,
el pensamiento y el juicio;

declive fisico: por ejemplo, deterioro
de la vista y de la capacidad auditiva o
reduccion de la movilidad;
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FIGURA 2

VULNERABILIDADES Y RIESGOS FINANCIEROS PARA LAS PERSONAS MAYORES*

VULNERABILIDADES

Riesgo de Riesgo de Menor

exclusion

roboy educacion

financiera

fraude

Nota: * Iconos tomados de https://www.flaticon.com/ y creados por Catkuro (declive cognitivo), Vector Stall (aislamiento

social) y Freepik (el resto).
Fuente: Elaboracion propia a partir de OCDE (2020).

aislamiento social: pérdida de cone-
xiones sociales (familiares, de amistad,
laborales, etc.) y aumento de la soledad;

menor capacidad digital: poca o nula
familiaridad con las nuevas tecnologias;

menor educacién financiera: niveles
mas bajos de conocimientos financie-
ros entre la poblacién mayor.

Como consecuencia de estas vulnerabi-
lidades, las personas mayores pueden encon-
trar dificultades para ejecutar operaciones
bancarias cotidianas como, por ejemplo, ope-
rar con cajeros, realizar operaciones online,
acceder a una oficina fisica (por ejemplo, para
desplazarse o “hacer cola”), retener informa-
cion y leer la letra pequefa de los productos
financieros que tienen contratados, hacer
seguimiento de las notificaciones del banco,
memorizar las claves de seguridad (como el
PIN o la firma digital) o identificar y manejar
monedas y billetes.
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En esta situacién, las personas mayores
pueden experimentar una mayor exposicién al
riesgo de exclusion financiera y también al riesgo
de robo y fraude. El primero supone no poder
acceder o no poder usar los servicios financie-
ros ofrecidos por las instituciones formales de
manera efectiva y con calidad (OCDE, 2020). El
segundo implica experimentar dafios o peligros
financieros en el marco de una relacién basada
en expectativas de confianza que no llegan a
cumplirse. Los fraudes financieros mas comunes
son, por ejemplo, los que ofrecen oportunida-
des de inversion y premios falsos, los fraudes
de phishing, las estafas de esquema Ponziy las de
pago por adelantado’ (ibid.).

' El phishing es la estafa en la que se suplanta la
identidad de organismos o bancos para obtener datos per-
sonales y bancarios confidenciales de los usuarios (nUmeros
de tarjeta y contrasenas), con el objetivo final de obtener
grandes sumas de dinero. Las estafas de esquema Ponzi
son estafas piramidales de inversion en las que las ganan-
cias que obtienen los primeros inversores son generadas
gracias al dinero aportado por nuevos inversores engafa-
dos por promesas de grandes beneficios. Las estafas de pago
por adelantado obtienen de la victima un pequefio pago inicial
a cambio de la promesa de una gran suma de dinero que
nunca llega a producirse.



3. LA POBLACION MAYOR EN ESPANA:
EVIDENCIAS

3.1. Caracteristicas demograficas
de las personas mayores
en Espana

El colectivo de personas mayores en nues-
tro pais es numeroso. Segun datos del Instituto
Nacional de Estadistica (INE), residen en Espafa
algo mas de 9,4 millones de personas de
64 anos o méas (concretamente, 9.444.039 en
2021), cerca de un 20 por ciento de la pobla-
cion total. El peso de este grupo es, ademas,
creciente. La evolucion de algunos indicadores
demogréficos basicos da muestra de ello (gra-
fico 1). Por ejemplo, desde 1975, la proporcién

GRAFICO 1

19,8 por ciento. Pero mas llamativa aun resulta
la evolucion del indice de envejecimiento? que
se situaba en el 34,9 por ciento en 1975 y en
2021 alcanzaba el 129 por ciento. Esto supone
que, actualmente, hay 129 personas mayores
por cada 100 menores de 16 afios. Estos datos
evidencian claramente, por lo tanto, el progre-
sivo envejecimiento de la poblacién.

De mantenerse las tendencias demogra-
ficas actuales, segun las proyecciones del INE,
el porcentaje de poblacién mayor de 64 afos
(actualmente del 19,8 por ciento) continuaria
en ascenso y alcanzarfa un maximo de 31,4 por
ciento en torno a 2050, aunque se situaria en
el 28,6 por ciento en 2070 (INE, 2022). Por su
parte, la poblacion centenaria (los que tienen
100 afos 0 mas) pasaria de las 12.551 personas
en la actualidad a 217.344 en 2070.

Las distribuciones por edades de la pobla-
cion espafiola en 2020 y sus proyecciones para

INDICE DE ENVEJECIMIENTO Y PROPORCION DE PERSONAS MAYORES (1975-2021)
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Fuente:Elaboracion propia a partir de datos del INEbase.

de personas mayores sobre el total de la pobla-
cion presenta una tendencia ascendente. Si en
1975 era del 10,2 por ciento, en 2021 es del

Proporciéon de personas de 65 afios y mas

2 El indice de envejecimiento es el porcentaje que
representa la poblacion mayor de 64 afos sobre la pobla-
cién menor de 16 afos.
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GRAFICO 2

PERSONAS MAYORES POR SEXO Y GRUPO DE EDAD (2021)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del INEbase.

2050 y 2070, respectivamente, apuntan, por un
lado, a un progresivo engrosamiento de los grupos
de edad mas avanzada y, por otro, a una mayori-
taria presencia de mujeres en estos segmentos de
poblaciéon (INE, 2022). En efecto, si atendemos a la
distribucién por sexo de la poblacién mayor actual,
se observa que las mujeres superan a los hombres
en mas de 1,2 millones de personas. Esa diferen-
cia es mayor que la observada para el total de la
poblacién, para la que no se alcanza el millén de
personas de diferencia. Por subgrupos de edad,
la diferencia en el nimero de mujeres y hombres
crece progresivamente entre los 65 y los 89 anos
(gréfico 2).

3.2. Conocimientos y habitos
financieros de las personas
mayores en Espana

Segun los resultados de la Encuesta de
Competencias Financieras (ECF), el nivel de cono-

3 La Encuesta de Competencias Financieras (ECF) es el estu-
dio mas completo que existe hasta la fecha sobre los conocimien-
tos y las conductas financieras de los adultos en Espana (entre
18y 79 anos). Ofrece datos sobre una muestra representativa de
toda la poblaciéon espafola y de cada una de sus comunidades
auténomas. La ECF es una iniciativa conjunta del BAE y la CNMV
en el marco del PEF. Esta incluida en el Plan Estadistico Nacional, en
colaboracion con el INE, y forma parte de un proyecto interna-
cional coordinado por la INFE de la OCDE. Actualmente se esta
llevando a cabo la sequnda edicién de la ECF.
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cimientos financieros de las personas mayores
(entre 65y 79 afnos) esta por debajo del nivel del
total de la poblacion espafiola (Bover, Hospido y
Villanueva, 2016). Con el objetivo de medir los
conocimientos financieros, la encuesta incluye
tres preguntas sobre el concepto de inflacién, el
tipo de interés compuesto y la diversificacion del
riesgo (anexo 1).

El porcentaje de personas mayores que
contestan correctamente a la pregunta sobre la
inflacion es muy similar al del total de la pobla-
cion (57 por ciento y 58 por ciento, respectiva-
mente). Sin embargo, las grandes diferencias
se observan principalmente en la comprensién
del tipo de interés compuesto (36 por ciento
frente al 46 por ciento) y, en menor medida, en
el de la diversificacion del riesgo (42 por ciento
frente al 49 por ciento). Ademas, destaca el alto
porcentaje de personas mayores que contesta
“no sabe” en alguna de esas tres preguntas,
especialmente en el caso de la diversificacién
del riesgo (gréfico 3). De hecho, preguntados
por su propia percepcién sobre sus conoci-
mientos financieros, un 31 por ciento de las
personas mayores los califica de “muy bajos”
(frente al 17 por ciento de la poblacién total
encuestada).

Los resultados de la encuesta revelan tam-
bién la existencia de una brecha de género en



GRAFICO 3

RESPUESTA A PREGUNTAS SOBRE CONOCIMIENTOS FINANCIEROS, POR EDAD
(PORCENTAIE)
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Fuente: Bover, Hospido y Villanueva (2016: p. 18).

conocimientos financieros dentro del colectivo la probabilidad de responder correctamente a
de las personas mayores (cuadro 1), si bien es las tres preguntas es de 10 puntos porcentuales
comun a todos los segmentos de edad. En con- (pp) en la poblacion mayor, y de 11 pp en la
creto, la diferencia entre hombres y mujeres en poblacién total.

CUADRO 1

PORCENTAJE DE RESPUESTAS CORRECTAS Y PORCENTAJE DE AL MENOS UN “NO SABE”,
POR GENERO Y FRANJA DE EDAD

Las tres respuestas correctas (a) Al menos un “No sabe”
Hombres  Mujeres  Diferencia TOTAL Hombres  Mujeres  Diferencia TOTAL
Hombres- Hombres-
Mujeres Mujeres
TOTAL 23 12 11 18 26 40 14 33
EDAD
18-34 15 10 5 13 25 33 8 29
35-44 26 14 12 20 24 35 11 29
45-54 29 14 15 21 23 35 12 29
55-64 29 13 16 21 26 42 16 34
65-79 19 9 10 13 36 61 25 49

Nota: (a) Las tres preguntas consideradas son las mostradas en el anexo 1, sobre “inflacion”, “tipo de interés compuesto”
y “diversificacién del riesgo”.

Fuente: Bover, Hospido y Villanueva (2016: p. 25).
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La existencia de una considerable bre-
cha de género en conocimientos financieros se
aprecia asimismo en la proporcién de personas
que contestan “no sabe”, especialmente llama-
tiva entre la poblacién mayor. Asi, el porcentaje
de hombres mayores que dan esa respuesta en
al menos una de las tres preguntas formuladas
es del 36 por ciento, frente a un 61 por ciento
en el caso de las mujeres mayores (25 pp de
diferencia).

En cuanto a los habitos financieros, pue-
den destacarse algunos que son menos frecuen-
tes entre las personas mayores. Por ejemplo,
siguiendo los resultados de la ECF, se detecta
que este colectivo tiene tarjetas de crédito, hipo-
tecas y préstamos personales en menor medida
gue la poblacién total (44 por ciento, 13 por
ciento y 10 por ciento, respectivamente frente
al 56 por ciento, 32 por ciento y 18 por ciento
correspondientes al total de poblacion).

Asimismo, el porcentaje de personas
mayores que han ahorrado en los Ultimos 12
meses es menor en comparacién con el total
de la poblacién (45 por ciento y 61 por ciento,
respectivamente). Ademés, se observa que el

CUADRO 2

porcentaje de personas que tiene algun pro-
ducto de ahorro aumenta con la edad hasta el
grupo de 55-64 afnos (52 por ciento), para caer
al 41 por ciento entre los mayores de 65 afios.
Ademas, entre los que si ahorran, las personas
mayores destacan por hacerlo principalmente a
través de su cuenta corriente (un 72 por ciento
frente al 63 por ciento del total de la poblacién).

Se aprecian también ciertas diferencias
en cuanto al endeudamiento. Este es mas fre-
cuente en el grupo de individuos entre 35y
44 afios (un 63 por ciento de ellos tiene alguna
deuda), porcentaje que va disminuyendo segun
se consideran grupos de mas edad (desciende al
20 por ciento en el grupo de las personas mayo-
res). Ademas, cuando sus gastos superan sus
ingresos, las personas mayores recurren espe-
cialmente a sus ahorros y, en menor medida,
a otras fuentes de financiaciéon externas, como
créditos, préstamos personales, créditos infor-
males de amigos o familiares, descubiertos no
autorizados o retraso de los pagos (cuadro 2).

Por otra parte, la Encuesta Nacional sobre
el Uso del Efectivo (BdE, 2021b) encuentra que
el 53 por ciento de las personas mayores lo

GASTOS DEL HOGAR POR ENCIMA DE INGRESOS DEL HOGAR Y SU FINANCIACION

Respuestas afirmativas (% de la poblacion) (a)

Qué hicieron la Ultima vez que sus gastos superaron a sus ingresos? (b)

Gastos han Obtuvieron Préstamos Ahorros Crédito Uso no
~ superado a crédito con _personales informal autorizado
ingresos en los  garantia real o (inc. empenos) (amigos, descubierto
Ultimos doce  ‘usaron tarjeta empleador) 0 posponer
meses de crédito pagos
TOTAL 28 13 9 51 35 15
EDAD
18-34 29 10 10 55 40 15
35-44 31 15 9 47 38 16
45-54 31 16 9 45 35 18
55-64 28 13 8 49 34 12
65-79 21 9 8 63 21 9

Notas: (a) El porcentaje de NS/NC en la pregunta sobre gastos por encima de ingresos es del 1,6 por ciento.

(b) Pregunta con respuesta multiple, por lo que la suma de los distintos modos de financiar la diferencia entre gastos e
ingresos puede sumar mas de 100. Las respuestas son porcentajes relativos a la Ultima vez que los gastos superaron a

los ingresos en los Ultimos doce meses.
Fuente: Bover, Hospido y Villanueva (2016: p. 46).
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utiliza como su principal medio de pago, por-
centaje sustancialmente mas alto que en otras
franjas de edad (en torno al 25-30 por ciento),
solo superado por los jévenes de entre 18 y
24 afios (60,3 por ciento). Los motivos manifes-
tados para explicar esta preferencia son la como-
didady la rapidez. Por lo demas, el segmento de
los mayores de 64 afios es el que mayor uso hace
de las ventanillas bancarias para retirar efectivo
(un 41,7 por ciento manifiesta acudir alguna
vez, frente a apenas un 8-16 por ciento del resto
de franjas de edad). Es, por tanto, el grupo mas
afectado por el cierre de oficinas bancarias (BdE,
2021b).

En suma, los datos indican que, cuando
hablamos de personas mayores, nos estamos
refiriendo a un colectivo numeroso, creciente e
integrado en mayor medida por mujeres. Este
colectivo presenta una mayor exposicion a los
riesgos financieros de exclusion y fraude. Las
politicas de educacion financiera pueden contri-
buir a paliarlos.

4. LA EDUCACION FINANCIERA DE LA
POBLACION MAYOR EN ESPARNA:
EXPERIENCIAS

4.1. El Plan de Educacion Financiera
y la Red INFE

Hablar de educacion financiera en Espafa
exige hacer mencién del PEF Este Plan, puesto en
marcha en el ano 2008 por el BdE y la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y
renovado cada cuatro afos, materializa las
acciones y objetivos de la estrategia nacional
de educacién financiera para mejorar la cultura
financiera de la poblaciéon. La reciente incorpo-
racion del Ministerio de Asuntos Econémicos y
Transformacién Digital como nuevo promotor
del PEF, en diciembre de 2021, es indicativa de
la voluntad politica en este compromiso.

El PEF se articula en forma de red: en torno
a sus entidades promotoras se despliega un sis-
tema, descentralizado y abierto, de entidades
colaboradoras que voluntariamente asumen el

compromiso de proporcionar la educacion finan-
ciera dentro del campo de su actividad (AndUjar,
2019; Andujar y Gil, 2018). Actualmente, el PEF
cuenta con 47 entidades colaboradoras (anexo 2),
tanto publicas como privadas, pertenecientes a
distintos sectores: financiero, educativo, de con-
sumo, de investigacién u orientadas a colectivos
sociales especificos. El objetivo de esta estruc-
tura es llevar la educacion financiera a la mayor
cantidad posible de personas, grupos sociales y
territorios de la geografia espafiola.

De hecho, una de las principales aspiracio-
nes del PEF es alcanzar todos los segmentos de
la poblacion y atender sus particulares necesida-
des, especialmente las de los grupos mas vulne-
rables. El Gltimo PEF, de muy reciente renovacion
(para el periodo 2022-25), sefiala como objetivo
prioritario la promocién de la educacién finan-
ciera entre diferentes colectivos, concretamente,
el de los estudiantes (segmentados por etapa
formativa desde nifos de primaria a universita-
rios) y el de grupos sociales de especial vulnera-
bilidad como las personas con bajos ingresos,
los inmigrantes, las personas con discapacidad
y las personas mayores (Ministerio de Economia,
BAE y CNMV, 2022: pp. 48-49). Para ellos, se
plantean distintas acciones, materiales y recur-
sos de educaciéon financiera, asi como canales
de acceso y difusion adaptados a sus caracteris-
ticas. El colectivo de las personas mayores apa-
rece, por lo tanto, como grupo prioritario de la
estrategia nacional de educacién financiera.

Atendiendo al ambito internacional, la
Red INFE constituye el organismo de referen-
cia en educacién financiera. La INFE es una
red internacional para la educaciéon financiera
creada en 2008 por la OCDE y que agrupa a
130 economias de todo el mundo. En su seno
se comparten experiencias y buenas practicas
en educacion financiera, se recaba informacion
y evidencia empirica, se desarrollan metodolo-
gias, se realizan analisis comparativos y se dise-
fian informes, guias e instrumentos de politicas
publicas en esta materia (OCDE-INFE, 2021).
Tanto el Ministerio de Asuntos Econdmicos y
Transformacién Digital, como el BAE y la CNMV
son miembros de pleno derecho de esta red
y contribuyen activamente a su mantenimiento y
desarrollo.

La red INFE se organiza en un consejo
asesor, un comité técnico, un comité de inves-
tigacién y una serie de grupos de trabajo que
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se constituyen en torno a temas y colectivos
especificos de interés (OCDE-INFE, 2021). Las
personas mayores son objeto del trabajo desa-
rrollado en la INFE, principalmente a partir de
la presidencia de Japdn en el G20 en 2019.
Bajo su presidencia se dio especial prioridad a la
inclusion financiera del colectivo de las personas
mayores, materializada en la publicacién G20
Fukuoka Policy Priorities on Aging and Financial
Inclusion (GPFI-OCDE, 2019). En este contexto,
y siguiendo las prioridades politicas marca-
das en este documento, la INFE cuenta con un
grupo de trabajo centrado especificamente en
la poblacién mayor con el objetivo de recabar
datos de este colectivo e identificar sus principa-
les necesidades, retos y experiencias de educa-
cion financiera.

4.2. Iniciativas de educacion
financiera dirigidas a
las personas mayores

Una de las grandes iniciativas del PEF es la
instauracion, desde 2015, del Dia de la Educa-
cion Financiera en Espafa en el primer lunes de
octubre. En ese dia y en los dias siguientes, se
despliega un abanico de actividades por todo el
territorio nacional dirigidas a todos los publicos
con el fin de concienciarlos acerca de la impor-
tancia de estar financieramente formados. Estas
actividades se organizan tanto por los organis-
mos promotores del PEF, como por sus enti-
dades colaboradoras o cualquier otra persona
o institucién interesada y se anuncian en una
pagina web propia*.

En 2018, el Dia de la Educacién Financiera
estuvo expresamente dedicado a las personas
mayores, al coincidir con el Dia Internacional del
Mayor, el 1 de octubre. Bajo el lema “al lado
de nuestros mayores” se organizaron, entre
otras iniciativas, numerosas charlas dirigidas a
este colectivo en diversas provincias del territo-
rio nacional. Las materias tratadas se centraron
en asuntos practicos de especial interés para las
personas mayores®, como:

as tarjetas bancarias: modalidades y
recomendaciones basicas de seguridad

4 Véase https://www.finanzasparatodos.es/diadelaedu-
cacionfinanciera

> Se exponen aqui Unicamente las materias bancarias.
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(cédigo PIN, uso del cajero, cémo pro-
ceder en caso de robo o desaparicion
de la tarjeta);

los billetes: deteccion de billetes falsos;

el ahorro y el presupuesto: control de
ingresos y gastos;

créditos al consumo: endeudamiento y
consumo responsable.

Asimismo, se distribuyé un folleto, en for-
mato papel, que quiso reconocer y dar valor a
las personas mayores, al tiempo que les brin-
daba ayuda para entender los nuevos productos
financieros y les instaba a utilizar con precau-
cion las nuevas tecnologias. Podria decirse que
las actividades de aquella edicion se dirigie-
ron especialmente a paliar el riesgo de robo y
fraude al que este colectivo esta especialmente
expuesto.

Mas recientemente, la educacion finan-
ciera se estd dirigiendo a paliar también el
riesgo de exclusién, concediendo prioridad a la
formacién, no solo en los riesgos, sino también
en las oportunidades de la digitalizacion finan-
ciera. Es destacable, en este sentido, el lanza-
miento de dos videos protagonizados por un
conocido actor y humorista espafiol, dirigidos a
las personas mayores con el objetivo de dismi-
nuir sus miedos a las finanzas digitales®. En la
misma linea, los recientes compromisos alcan-
zados a partir de la campafa ciudadana “Soy
mayor, NO idiota”” también incluyen, entre
otros, el refuerzo de la educacién financiera de

5 El actor y humorista Santi Rodriguez protagoniza
dos videos dirigidos al colectivo de las personas mayo-
res, con motivo de la renovacién de la pagina web del
PEF en septiembre de 2021 (https://www.youtube.com/
watch?v=HPJ6qJGBILA y https://youtu.be/g1-THHBXQI).

7 Esta campanfa, lanzada en enero de 2022 por un
ciudadano de 78 afos a través de la plataforma digital
Change.org (https://change.org/SoymayorNOidiota), recla-
maba un aumento de la atencién presencial a las personas
mayores por parte de las entidades bancarias. La campana
recabé mas de 600.000 firmas y tuvo un gran impacto social.
Entre otras respuestas, suscité la actualizacién del Protocolo
Estratégico para Reforzar el Compromiso Social y Sosteni-
ble de la Banca, suscrito por las principales asociaciones de
la banca espafola —Asociacion Espanola de Banca (AEB),
Confederacién Espafola de Cajas de Ahorro (CECA) y Unidn
Nacional de Cooperativas de Crédito (UNACC)- en presencia de
la ministra de Asuntos Econdémicos y Transformacion Digital
y del gobernador del BdE. En él se incluyen nuevas medidas
para garantizar la atencién personalizada a los ciudadanos,
especialmente a las personas mayores (https://s2.aebanca.
es/wp-content/uploads/2022/02/protocolo-estratgico-para-
reforzar-el-compromiso-social-y-sostenible-de-la-banca. pdf).
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este colectivo de clientes, poniendo el foco en
mejorar sus competencias digitales en los préxi-
mos anos (Herndndez de Cos, 2022).

5. CONSIDERACIONES Y REFLEXIONES
FINALES

Al hilo de todo lo expuesto, y en base
también a mi experiencia personal, derivada de
mi participacion tanto en el PEF como en la red
INFE entre 2016 y 2020, quisiera concluir este
articulo con unas consideraciones y reflexiones
sobre la educacion financiera a las personas
mayores.

Heterogeneidad del colectivo de las
personas mayores

Esta primera reflexion se refiere a la hete-
rogeneidad dentro del colectivo de la poblacion
mayor. Es evidente que las personas mayores
pueden presentar muy distintas caracteristicas
en cuanto a, por ejemplo, los factores de vul-
nerabilidad expuestos mds arriba: sus condicio-
nes cognitivas y fisicas, su grado de aislamiento
social, su familiaridad con las nuevas tecnolo-
gias o el nivel de su cultura financiera. Los ras-
gos sociodemograficos pueden también ser muy
variados: su lugar de residencia (en zona rural o
urbana, por ejemplo), su sexo, su nivel educa-
tivo, su experiencia profesional o sus actitudes
hacia el aprendizaje y la adaptacién al cambio,
por citar algunos. Todo ello influye en el tipo de
educacion financiera que precisen. Por ejemplo,
personas mayores con condiciones cognitivas
optimas podran recibir determinados conteni-
dos de educacion financiera, mientras que, si las
condiciones cognitivas de la persona estan muy
deterioradas, la educacion financiera serd dificil
0 no sera posible.

Esto apunta a dos valoraciones sobre
el disefio de la educacién financiera: en pri-
mer lugar, a la importancia de una educacion
financiera personalizada que considere las cir-
cunstancias particulares de cada individuo para
proporcionarle un tipo de formacién u otra en
materia financiera, ya que no solo cambian los

canales sino también el tipo de formacién utili-
zando unos canales u otros. El disefo de recur-
sos educativos, como la organizacién de talleres
presenciales, dirigidos a pequefios grupos de
personas mayores con perfiles homogéneos
puede ser provechoso en este sentido, si bien
de alcance limitado. Proporcionar un espacio,
ya sea presencial o a distancia (por via escrita
o telefénica) para dar voz a las personas mayo-
res y atender sus dudas y consultas concretas
podria ser una iniciativa con un impacto mayor.

Una segunda apreciacién se dirige a la
consideracion, dentro de las iniciativas de edu-
caciéon financiera, de las personas que estan al
cuidado de las personas mayores. Cuando las
capacidades fisicas o cognitivas de las personas
mayores estan mermadas en algin sentido, las
personas que estan al cargo de su cuidado resul-
tan también un colectivo al que la educacién
financiera debiera, idealmente, dirigirse. Pro-
porcionar educacién financiera en cuestiones
relacionadas con, por ejemplo, los autorizados
en cuenta, puede resultar de utilidad e inte-
rés en estas circunstancias para ambas partes:
cdmo obtener la condicién de autorizado, qué
facultades confiere, cdmo revocarla, etcétera.

Posibles sinergias con otros colectivos
sociales

Un segundo comentario se dirige a las
posibles sinergias que pueden surgir en la edu-
cacién financiera a distintos colectivos sociales.
Concretamente, se observa que ciertos recur-
sos, herramientas o estudios desarrollados en el
contexto de la educacién financiera a nifos y
jévenes, asi como a personas con discapacidad,
podrian también aplicarse a la educacion finan-
ciera de las personas mayores.

Por ejemplo, la gamificacién de la educa-
cién financiera no parece ser ya una estrategia
educativa exclusiva del publico infantil-juvenil
y esta teniendo una creciente expansion a los
adultos para trasmitir conocimientos de forma
sencilla y amena (INFE, 2019; Andujar, 2022).

Otro claro ejemplo lo constituye la lectura
facil. La adaptacion de los textos para permitir
una lectura y una compresion mas sencilla es una
herramienta que facilita el acceso a la informa-

SOCIAL

129



130

cion a las personas con diversidades intelectua-
les y de aprendizaje (Garcia Mufioz, 2012). La
lectura fécil puede beneficiar a grupos sociales
gue, por diferentes circunstancias, presentan
limitaciones en la comprension lectora, y entre
los que se encuentra el de las personas mayo-
res. De igual forma, los estudios sobre la acce-
sibilidad de los servicios financieros, elaborados
en el marco de asociaciones para personas con
discapacidad, pueden aplicarse al colectivo de
las personas mayores (por ejemplo, Fundacién
ONCE, 2015).

Las estrategias de educacién financiera
suelen distinguir colectivos sociales determina-
dos para dirigir a ellos iniciativas diferenciadas.
Sin embargo, conviene tener presente la utilidad
de combinarlo con un enfoque transversal para
aprovechar sinergias potenciales que puedan
beneficiar a mas de un colectivo.

Dificultades para la educacién en las
finanzas digitales

La educacion en las oportunidades de la
digitalizaciéon financiera puede ser muy benefi-
ciosa para las personas mayores. Por ejemplo,
puede serles de especial utilidad para ayudarles
en la gestién y control de sus ahorros (mediante
el establecimiento de limites personalizados en
sus tarjetas y de otros mecanismos de control
disponibles) o para facilitar su acceso a los ser-
vicios bancarios en cualquier momento y lugar,
especialmente si tienen impedimentos fisicos.

Sin embargo, existen dos dificultades
particulares de la educacién en finanzas digi-
tales que pueden afectar muy especialmente
a la poblacién mayor. La primera de ellas es la
ausencia de estandarizaciéon en aplicaciones
moviles y portales web de las entidades banca-
rias. Obviamente, su disefio responde a las deci-
siones de politica comercial y de marketing de
cada entidad, pero dificulta la ensefianza sobre
su manejo. En estas circunstancias, y para evi-
tar caer en contenidos excesivamente generales
y no aplicados, Unicamente cabria proporcionar
una formacién expresamente dirigida al uso de
las herramientas online propias de cada enti-
dad, con las dificultades que esto entrafa, dada
la gran diversidad de tales herramientas y su
constante renovacion.
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Una segunda dificultad para la educacion
en finanzas digitales tiene que ver con la protec-
cion de datos confidenciales. Las operaciones a
través de la banca online requieren la introduc-
cion de informacion secreta (claves de acceso y
firma digital) para completarlas. En consecuen-
cia, no es posible proporcionar una ensefanza
personalizada sobre todos los pasos del proce-
dimiento a seguir en las operaciones online si
se quiere salvaguardar la seguridad de los datos
confidenciales de las personas interesadas.

Las dificultades que entrafian la expansion
de la digitalizacion y la reduccién de la atencion
presencial no son exclusivas del sector bancario,
sino que trascienden fronteras sectoriales y geo-
gréficas. Asegurar la inclusion de la poblacion
mayor en este nuevo contexto plantea exigentes
retos para las autoridades. Su logro y cumpli-
miento no es una cuestion menor y puede afec-
tar no solo a la generacion actual de personas
mayores, sino también a las generaciones futu-
ras. Al finy al cabo, previsiblemente, todos sere-
mos personas mayores algun dia.
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ANEX0 1. PREGUNTAS SOBRE CONOCIMIENTOS FINANCIEROS (Bover, Hospido y Villanueva, 2016)

Inflacién

Pregunta previa: “Imagine que cinco hermanos reciben un regalo de 1.000 €. Si comparten el
dinero a partes iguales, {cudnto obtendra cada uno?”.

“Imagine ahora que los cinco hermanos tuvieran que esperar un afio para obtener su parte de
los 1.000 €, y que la inflacién de ese ano fuese del 1 por ciento. En el plazo de un afio seran
capaces de comprar:

1. Mas de lo que podrian comprar hoy con su parte del dinero.
2. La misma cantidad.
3. Menos de lo que podrian comprar hoy.”

Tipo de interés compuesto

“Supongamos que ingresa 100 euros en una cuenta de ahorro con un interés fijo del 2 por
ciento anual. En esta cuenta no hay comisiones ni impuestos. Si no hace ningln otro ingreso
a esta cuenta ni retira ningun dinero, écuanto dinero habrd en la cuenta al final del primer
ano, una vez que le paguen los intereses?”.

A continuacion, se plantea la pregunta con la que se mide el concepto de tipo de interés
compuesto:

“De nuevo, si no hace ningun ingreso ni retira ningun dinero, una vez abonado el pago de
intereses, {cuanto dinero habra en la cuenta después de cinco afos?.

Mas de 110 euros.

Exactamente 110 euros.

Menos de 110 euros.

4. Esimposible decirlo con la informacion dada.”

wN =

Diversificacion del riesgo

“Por lo general, es posible reducir el riesgo de invertir en bolsa mediante la compra de una
amplia variedad de acciones.

1. Verdadero.
2. Falso”.
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ANExo 2. EnTiIDADES coLaBOoRADORAS DEL PEF (a febrero de 2022)

1. Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones Secretaria General del Tesoro y
Financiacion Internacional

2. Ministerio de Educacién y Formacion Profesional

3. Ministerio de Consumo

4. ACADE Asociacion de Centros Autondmicos de Ensefianza Privada

5. AEB Asociacién Espafola de Banca

6. AHE Asociacion Hipotecaria Espafola

7. ASEAFI Asociacion Espafola de Empresas de Asesoramiento Financiero

8. ASUFIN Asociacion de Usuarios Financieros

9. ASNEF Asociacion Nacional de Establecimientos Financieros de Crédito

10. Cdmara de Comercio de Espafha

11. CAUCE Confederacién de Asociaciones de Usuarios y Consumidores Europeo

12. CECA Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros

13. CECE Confederacién Espafiola de Centros de Ensefianza

14. CEMAD Colegio de Economistas de Madrid

15. CGE Consejo General de Economistas de Espafa

16. CICAE Asociacion de Colegios Privados e Independientes

17. CONTEA Fundacién Contea para la Educacion en Contabilidad y Administracion de
Empresas

18. Cruz Roja Espanola

19. FEBF Fundacion de Estudios Bursatiles y Financieros

20. FERE-CECA Escuelas Catolicas

21. FIFED Fundacién para la Innovacion Financiera y la Economia Digital

22. FUNCAS Fundacion de las Cajas de Ahorros

23. Fundacién ADECOSE

24. Fundacién AFI

25. Fundacién AREA XX|

26. Fundacion ICO

27. Fundacion MAPFRE

28. Fundaciéon MUTUALIDAD DE LA ABOGACIA

29. Fundaciéon NANTIK LUM

30. Fundacion ONCE

31. Fundacion UCEIF

32. Fundacion Universitaria SAN PABLO CEU

33. ICREF Instituto de Crédito y Finanzas de la Regién de Murcia

34. IEAF/FEF Instituto Espafol de Analistas Financieros/ Fundacion de Estudios Financieros

35. IEB Instituto de Estudios Bursatiles

36. IEF Instituto de Estudios Financieros

37. Instituto BME Bolsas y Mercados Espafoles

38. INVERCO

39. ISADORA DUNCAN Fundacién de Familias Monoparentales Isadora Duncan

40. PIGNUS Asociacion Internacional de Entidades de Crédito Prendario y Social

41. SPAINSIF Foro Espafol de Inversién

42. UCM Universidad Complutense de Madrid
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43. UDP Union Democratica de Pensionistas

44. UECOE Unién Espafnola de Cooperativas de Ensefianza
45. UNACC Union Nacional de Cooperativas de Crédito
46. UNESPA Union Espanola de Entidades Aseguradoras
47. Universidad de Zaragoza

Fuente: https://www.finanzasparatodos.es/miembros-de-la-red-de-colaboradores
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Familia y socializacién financiera:
una aproximacion empirica

al caso espariol

EvLisa CHuLIA*, Luis GARRIDO** Y MARIA MIYAR™

RESUMEN

La familia es el principal agente de socializa-
cion financiera de nifios, adolescentes y jovenes. En
su seno se aprenden e interiorizan criterios normati-
vos y pautas de conducta sobre el uso y la gestién del
dinero. No obstante, el conocimiento empirico sobre
la contribucién de las familias a la educacion finan-
ciera es bastante escaso. Ofrecemos aqui una apro-
ximacién al caso espafol utilizando dos fuentes de
informacién: una encuesta a madres y padres con
hijos de entre 11 y 22 afos, y tres grupos de discu-
sion con adolescentes y jovenes. Los resultados confir-
man la importancia que progenitores e hijos conceden
a la familia como espacio de aprendizaje de valores y
hébitos financieros, pero también descubren aspec-
tos de la socializacién financiera que podrian mejorar
con campanas y programas especificamente dirigidos a
madres y padres.

1. EDUCACION FINANCIERA,
ALFABETIZACION FINANCIERA Y
SOCIALIZACION FINANCIERA

En las Ultimas décadas —y, en particular,
desde el inicio de la crisis financiera global en

* UNED y Funcas (esociales@funcas.es).
** UNED (lgarrido@poli.uned.es).

2007-2008- numerosas publicaciones han
hecho hincapié en un argumento que cons-
tituye una sabiduria comun, incluso obvia: la
buena gestion de los recursos econémicos pro-
pios contribuye decisivamente al bienestar indi-
vidual, familiar y social. El énfasis puesto en este
argumento tan intuitivo se explica en virtud de
una evidencia recurrentemente contrastada: en
las sociedades contemporaneas, los individuos
disponen de conocimientos y habilidades insu-
ficlentes para gestionar adecuadamente sus
recursos econémicos. Claro es que tales cono-
cimientos y habilidades varian mucho entre ciu-
dadanos de un mismo pals, asi como también
entre poblaciones de diferentes paises, pero, en
general, merecen ser calificados como pobres.
Sobre esa evidencia se erige la reivindicacién
de mejorar universalmente la educacién finan-
ciera de la poblacién. Esta mejora redundaria
en beneficio de la seguridad y responsabilidad
de consumidores y usuarios de servicios finan-
cieros, asi como de la eficiencia de las entida-
des bancarias, aumentando al mismo tiempo
la solvencia y la estabilidad de las economias
(Dominguez, 2015). No extrafa que el propé-
sito de conseguir un objetivo con semejantes
externalidades positivas haya movilizado en los
ultimos afos tantos esfuerzos y recursos de ins-
tituciones publicas y privadas.
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Bajo el supuesto de que los comporta-
mientos financieros responsables o “saludables”
exigen conocimientos conceptuales (tedricos)
previos, la mayoria de los programas e inicia-
tivas que han desplegado esas instituciones se
han dirigido principalmente a trasladar infor-
macién sobre contenidos financieros, con el
objetivo de mejorar la alfabetizacién financiera
(financial literacy). En su sentido mas estricto, el
concepto de alfabetizacion financiera se refiere
a la ensefianza de tales contenidos en formatos
textuales y graficos utilizando todos los sopor-
tes disponibles'. Aunque los programas de alfa-
betizacién financiera apelan a toda la sociedad,
prestan especial atencién al colectivo de nifios,
adolescentes y jévenes. Ademés de que la alfa-
betizacién financiera a esas edades es la que
mas puede rendir desde la perspectiva del ciclo
vital (la temprana adquisicién de conocimien-
tos posibilita su aprovechamiento durante mas
tiempo de vida), presenta una gran ventaja com-
parativa: puede impartirse en establecimientos
especificamente dedicados a la educacién vy la
ensefianza (escuelas, institutos y universidades).

Ahora bien, la alfabetizacién financiera,
entendida como la adquisicién de conocimien-
tos especificos sobre asuntos y procedimientos
financieros, no garantiza el desarrollo de las
actitudes y capacidades operativas necesarias
para desarrollar comportamientos financie-
ros apropiados. Pocas dudas caben de que los
conocimientos sobre cuestiones tales como el
funcionamiento de los tipos de interés, la infla-
cién y la diversificacion de riesgos financieros
(por citar los temas a los que se refieren las tres
grandes preguntas mediante las que se suele
medir el nivel de educacion financiera de una
persona)?> no constituyen una condicién sufi-
ciente para alcanzar el bienestar financiero; esos
conocimientos precisan de un sustrato cultural
que, por lo general, los individuos incorporan

' Gudmunsen y Danes (2011: 644-645) consideran
anticuada esta definicion de financial literacy en sentido
estricto y proponen una mucho mas amplia que impli-
que el desarrollo de aptitudes de interpretaciéon, comu-
nicacion, célculo y generacion de juicios independientes,
facilitadoras de la adopcién de acciones que permitan
“prosperar en nuestro complejo mundo financiero”. Al
optar por una definicion tan amplia borran la distincion
conceptual entre “alfabetizacion financiera”, “educacion
financiera” y “socializacion financiera”, que, a nuestro
juicio, tiene sentido analitico.

2 Se trata de las preguntas denominadas “Big
Three”, utilizadas por primera vez en el Health and
Retirement Study de 2004 (https://hrs.isr.umich.edu/).
Véase, entre otros muchos, Lusardi (2019).
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a lo largo de la infancia, la adolescencia y la
juventud. Ese proceso de adquisicion y desa-
rrollo de “valores, actitudes, modelos, normas,
conocimientos y comportamientos que con-
tribuyen a la viabilidad financiera y el bienes-
tar individual” se ha denominado socializacion
financiera (Danes, 1994: 128), un concepto
que ofrece una aproximacion mas amplia que
el de alfabetizacion financiera, en la medida
en que concede tanta importancia a los facto-
res intelectuales/cognitivos (“conocimientos”)
y conductuales (“comportamientos”), como a
los culturales (“valores, actitudes, modelos y
normas”)3.

En la socializacion financiera cobra particu-
lar protagonismo la familia y, sobre todo, las
madres y los padres. La familia, a diferencia de
otros agentes de socializacién financiera (como
las escuelas, los amigos, los medios de comu-
nicacién o las propias instituciones financieras),
socializan financieramente a sus miembros mas
jovenes por una doble via (recuadro 1): por
un lado, a través de interacciones habituales
e implicitas en la convivencia cotidiana, y por
otro, a través de acciones comunicativas y per-
formativas deliberadas (por ejemplo, consejos,
advertencias, explicaciones, acompafnamiento
a instituciones financieras, etc.). Nifios, adoles-
centes y jovenes participan de la vida domés-
tica y asisten a situaciones en las que familiares
adultos —sobre todo, sus madres y padres— les
transmiten, de manera implicita o explicita,
informaciones, juicios y habitos relacionados
con los ingresos y los gastos del hogar, con el
consumo de bienes y servicios, asf como tam-
bién con el ahorro y las opciones de inversion.
Ellos escuchan y observan esas manifestaciones
habituales de los adultos, las asumen y repro-
ducen en mayor o menor medida cuando se
dan las circunstancias para ello. Por su parte, las
madres y los padres refuerzan o debilitan esas
actitudes y conductas asumidas y reproducidas
por sus hijos mediante incentivos y sanciones de
diverso tipo (elogios, reproches, gratificaciones
y correctivos).

Los economistas han priorizado el analisis
de los productos o resultados de la educacion
financiera sobre el de los procesos de socializa-

3 Los factores conductuales deberian incluir, ademas
de los comportamientos, las estrategias, ya que la gestién de
las finanzas requiere actuaciones dinamicas a lo largo del
tiempo que precisan contar con estrategias.



RECUADRO 1

COMPONENTES DEL PROCESO DE SOCIALIZACION FINANCIERA

I Agentes " Mecanismos

" Resultados intermedios " Resultados finales I

Familia
(madres/padres,
otros familiares)

Interaccién
y relaciones

habituales
Centros

educativos

Amigos/
compaferos/
pares

intencional*

Medios
(informativos,
redes sociales, etc.)

Instituciones
financieras
(publicas y
privadas)

(socializacién implicita)

Comunicacion

(socializacién explicita)

Comportamientos
efectivos

(acciones, habitos y
estrategias en relaciéon
con la gestion de
ingresos, gastos, ahorro
e inversion)

Actitudes,
conocimientos
y habilidades

Nivel de bienestar
financiero/
salud financiera

| Procesos de socializacién financiera

I I Productos de la socializacion financiera I

* La comunicacion intencional no excluye la utilizacion de mensajes subliminales, abundantes en la publicidad, por ejemplo.

Fuente: Elaboracién propia a partir de Gudmunson y Danes (2011).

cién financiera, en particular, los que se desarro-
llan en el seno de las familias. Sin embargo, como
argumentaron Gudmunsen y Danes (2011: 644),
el estudio de los procesos de socializacion finan-
ciera ayudaria a entender mejor las diversas aso-
ciaciones estadisticas observadas entre variables
demograficas (como el sexo, la edad o el nivel
educativo) y los resultados financieros. Desde
que estos autores formularan esta advertencia
hace ya méas de una década, se han publicado un
buen numero de investigaciones sobre diversos
aspectos de la socializacién financiera (LeBaron y
Kelley, 2021); sin embargo, sigue echdndose en
falta informacién més detallada sobre este pro-
ceso y sus implicaciones. Con este articulo pre-
tendemos hacer una aportacion a esa laguna de
conocimiento. En los siguientes apartados pre-
sentamos y analizamos evidencias obtenidas a
través de dos estudios empiricos recientes reali-
zados por Funcas para conocer mejor cuanto y

cémo participan y se implican las familias espa-
folas en la socializacion financiera de los nifos,
los adolescentes y los jévenes.

2. LAS FUENTES DE INFORMACION: UNA
ENCUESTA Y TRES GRUPOS
DE DISCUSION

Con el objetivo de generar informacion
sobre la socializacién familiar financiera en
Espana, en la segunda quincena de noviem-
bre de 2021 Funcas llevé a cabo una encuesta
online a 1.509 madres y padres residentes en
territorio nacional y convivientes con algun hijo
o alguna hija entre 11 y 22 afios (Encuesta
de Educacidon Financiera Funcas 20271; a par-
tir de ahora: EEF-Funcas2021). El cuestionario,
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disenado especificamente para esta encuesta,
perseguia obtener datos acerca de cdmo plan-
tean y manejan las familias asuntos relaciona-
dos con la educacién financiera de sus hijos. La
constatacion de diferencias significativas entre
las respuestas de entrevistados de nacionalidad
espafola y otras nacionalidades ha aconsejado
restringir el analisis a quienes tienen como Unica
nacionalidad la espafiola (1.442 encuestados).
Las caracteristicas de la muestra analizada pue-
den consultarse en el Anexo.

Como complemento de esta informacién
de encuesta, en junio de 2022 Funcas financi6 la
organizacién y el desarrollo de tres grupos de dis-
cusidon con estudiantes de educacidn secundaria,
ciclos formativos de formacién profesional y uni-
versidad. Cada uno de esos grupos —en cuya com-
posicién se tuvieron en cuenta criterios de sexo,
edad y estudios— reunié online a entre cuatro y seis
adolescentes y jovenes de municipios de Madrid,
La Rioja, Guadalajara, Navarra y el Pais Vasco.
Siguiendo un guion presentado por una mode-
radora, los participantes en cada grupo de discu-
sion conversaron alrededor de 90 minutos sobre
sus visiones y experiencias respecto al manejo del
dineroy a las practicas de ahorro, situando unas y
otras en el contexto de la familia y la escuela.

La informacion cuantitativa y cualitativa
gue se expone en este articulo presenta las limi-
taciones propias de los métodos utilizados para
generarla. Por una parte, la encuesta se realizé
sobre una muestra seleccionada aleatoriamente
entre integrantes de dos paneles de encuestas
online que cumplian el criterio de seleccion esta-
blecido (convivir con, al menos, un hijo o una
hija entre 11 y 22 afos). Por tanto, el universo
del que se ha extraido la muestra no esta for-
mado por todas las madres y todos los padres
espafoles convivientes con hijos de esas edades,
sino, en el mejor de los casos, por la poblacién
usuaria de Internet que satisface esa condicién
de convivencia®. En cuanto a los grupos de dis-
cusion, sus participantes verbalizan razones y
emociones que aportan matices y sentidos a
los hallazgos cuantitativos, pero la representa-
tividad de la informaciéon que proporcionan no
puede darse por supuesta®.

4 Sobre las ventajas e inconvenientes de las encues-
tas por Internet, véase Arroyo y Finkel (2019: 42-44).

5 El trabajo de campo de la encuesta, asi como la orga-
nizacion y moderacién de los grupos de discusion fueron lle-
vados a cabo por Imop Insights. El cuestionario de la encuesta
y el guion de los grupos de discusién fueron disefados por
los autores de este articulo.
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Con la cautela que exigen estas limitacio-
nes, los siguientes apartados han sido elabo-
rados combinando la informacién procedente
de ambas fuentes. Las caracteristicas de un
articulo como este han obligado a centrar la
atencién en una pequefa parte de la informa-
cion disponible. Hemos seleccionado aquella
referida a la importancia que se concede a la
familia como agente de socializacién financiera
y a la asignacion de pagas periédicas, proba-
blemente el principal dispositivo del que dis-
ponen las madres y los padres para educar a
sus hijos en el uso y la gestién de los recursos
econémicos.

3. LA RESPONSABILIDAD DE LA FAMILIA
Y LA ESCUELA

De todas las respuestas a las preguntas
incluidas en la EFF-Funcas2021, ninguna ha
alcanzado un porcentaje tan alto como la que
inquiere por la institucién con “la mayor respon-
sabilidad a la hora de ensefiar a nifos y jovenes
los conocimientos necesarios para administrar
eficientemente sus ingresos y gastos cuando
son adultos”. Un 97 por ciento de las madres
y los padres entrevistados coinciden en sefalar
“la familia” en primer lugar (sin que se aprecien
diferencias significativas entre ellas y ellos). En
cambio, apenas el 3 por ciento de todos los
entrevistados nombran “la escuela” como pri-
mera responsable de la educacion financiera, si
bien un 85 por ciento la menciona en segundo
lugar (cuadro 1).

A la luz de estos resultados, las familias
deberian adquirir un protagonismo especial en
las estrategias nacionales de educacién finan-
ciera. Sin embargo, estas suelen dirigir sus
iniciativas y propuestas educativas preferente-
mente a las escuelas. Por ejemplo, el Plan de
Educacién Financiera lanzado en 2008 por el
Banco de Espafa y la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores ha conseguido que cada
afo participen, voluntaria y gratuitamente,
entre 500 y 700 centros en programas educati-
vos. Bien es cierto que la cifra es relativamente
modesta si se tiene en cuenta que solo supone
entre un 5 y un 8 por ciento de los méas de
8.500 centros que imparten docencia en edu-



CUADRO 1

INSTITUCION CON MAYOR RESPONSABILIDAD EN LA EDUCACION FINANCIERA DE NINOS

Y JOVENES
(PORCENTAIJE)

La mayor responsabilidad la tiene(n)...

En primer lugar En segundo lugar

. la escuela 3 85
. la familia 97 3
... los gobiernos a través de campanas de informacion 0 12
Total 100 100
N 1.442 1.442

Pregunta: "En su opinién, équién tiene la mayor responsabilidad a la hora de ensefar a nifios y jovenes los conocimientos

necesarios para administrar eficientemente sus ingresos y gastos cuando son adultos?”.
Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [tnica]).

cacién secundaria, bachillerato y formacion
profesional en Espana®.

Ese limitado alcance de los programas ofre-
cidos a profesores y estudiantes puede explicar
que, en los grupos de discusion con adolescentes
y jovenes realizados en junio de 2022, la contribu-
cién de la escuela a la educacion financiera haya
resultado escasamente valorada. Es cierto que una
parte de los estudiantes pueden cursar asignatu-
ras de Economia en Educacién Secundaria Obliga-
toria (ESO) y Bachillerato’, pero otros no reciben
formaciéon alguna en esta materia (recuadro 2:
[a], [b], [c]). Por lo demaés, los que si la estudian
sefialan la omisién de contenidos curriculares que
aporten informacién Util sobre como gestionar las
finanzas propias (recuadro 2: [d], [e], [f], [g]).

Todos los participantes en los grupos de
discusion, sin excepcion, opinan que en colegios
e institutos deberian impartirse ensefanzas sobre

6 Las cifras de los centros participantes en el pro-
grama de educacién financiera para escuelas se encuen-
tran en: https://www.finanzasparatodos.es/

Las cifras de los centros educativos que imparten
esas enseflanzas pueden consultarse en: https:/www.
educacionyfp.gob.es/servicios-al-ciudadano/estadisticas/
no-universitaria/centros/centrosyunid.htmi

7 "Economia” forma parte del elenco de asignatu-
ras troncales elegibles en 4° de la ESO (opcién Bachillerato)
desde el curso 2016-2017. En 1° de Bachillerato (itinerarios
de Ciencias Sociales y Humanidades), “Economia” también es
asignatura troncal y elegible; en 2° de Bachillerato mantiene
esa condicién, pero con la denominacion “Economia de la
Empresa”.

estas cuestiones durante la etapa de educacién
secundaria o incluso antes. Mientras los respon-
sables del sistema educativo y los expertos deba-
ten desde hace afios sobre si conviene incorporar
temas de educacién financiera al curriculum aca-
démico general, y si hacerlo transversalmente o
mediante asignaturas especificas (Dominguez,
2015: 5), los estudiantes parecen tenerlo claro:
a la escuela le corresponde proporcionar esos
conocimientos, y no desde una perspectiva pura-
mente tedrica, sino también aplicada, con el
fin de "prepararte para el mundo cuando eres
adulto” [recuadro 2: [h], [i], [j1, [K]).

Si los centros educativos no proporcionan
ese tipo de educacién que echan en falta los
estudiantes, ¢la estdn proporcionando las fami-
lias? La EEF-Funcas2021 ha arrojado algunos
datos que suscitan dudas al respecto.

Por lo pronto, de la encuesta se des-
prende que la economia doméstica no repre-
senta un tema frecuente en las conversaciones
con los hijos. Menos de uno de cada cinco
entrevistados (18 por ciento) reconocieron
conversar “a menudo” con sus hijos sobre “los
ingresos que entran al mes en su hogar”, apro-
ximadamente la misma proporciéon que declaré
mantener conversaciones frecuentes sobre “los
impuestos que se pagan en el hogar” (17 por
ciento). En cambio, los gastos adquieren una
presencia mayor en las conversaciones con los
hijos: casi un tercio de los entrevistados (31 por
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RECUADRO 2

LA EDUCACION FINANCIERA EN LA ESCUELA (CITAS SELECCIONADAS)

[a] “Yo, por lo menos, en mi colegio, de temas de dinero nunca se ha hablado; de administracién
personal del dinero ni nada, nunca”. (Alberto, 2° curso de Grado universitario, Madrid).

[b] “En mi colegio no se habla nunca nada de eso; a veces hemos hablado con los profesores de:
“joye es que no nos estéis ensefiando nada del dinero, de cdmo gestionarlo para el futuro!” Y alguno
de ellos dice que es verdad, pero nunca se habla de dinero en el colegio”. (Sara, 3° ESO, Madrid).

[c] “... en las asignaturas de ciencias, no especiales, sino de ciencias —en plan, Fisica, Quimica— no se
habla nunca sobre el tema del dinero. Al no tener Economia, nunca se ha hablado ni en clase ni en
nada sobre el dinero”. (Borja, 2° Bachillerato, Madrid).

[d] “En Economia —yo, que estoy haciendo Bachillerato ahora mismo— te hablan sobre economia
de la empresa... Si tienes un buen profesor, quizas te puede ayudar un poco, no sé, ahora que
estd muy de moda invertir en criptomonedas o tal... No te suelen hablar sobre esos temas, te
dan el temario y punto”. (Lucas, 1° Bachillerato, Leganés [Madrid]).

[e] “Yo también doy Economia en clase y no hablan de eso; o sea, te explican conceptos de la
economia y asi, pero no te hablan del ahorro o de cémo gestionar tu dinero, de cosas mas prac-
ticas que, igual, si que te pueden servir més en el dia a dia. De eso, en Economia, a mi por lo
menos, no me han hablado...”. (Marina, 1° Bachillerato, Haro [Rioja]).

[f] “Yo no doy ese tipo de economia de que te aconsejen cémo gastar el dinero. Es otro tipo de econo-
mia; bueno, en mi caso, economia aplicada a la empresa, que no tiene nada que ver con eso. Enton-
ces, se habla muy poco de ensefiarte a gastar el dinero bien”. (Martin, 2° Bachillerato, Arroyomolinos
[Madrid]).

[9] “Mis amigos que hacen Economia [me dicen] que, en vez de dar situaciones que te pueden
pasar a ti, que te pueden dar economia de Africa o cosas asi, que no te sirven para nada en el dia
en si”. (Luck, 4° ESO, San Sebastian).

[h] “Creo que deberian ensefiarnos desde la ESO —independientemente de que vayas a [la clase
de] Economia o no— cosas relacionadas con la economia; pero (...) con la economia familiar,
los impuestos, el dinero; o sea, cdmo gestionar tu dinero cuando ya seas mayor. No sé, ese tipo
de cosas no se ensefian y yo creo que ayudarian bastante, porque me parecen de las cosas mas
Utiles que se puede ensefar, realmente. (...). Pero yo creo que si no tienes una base en casa, el
sistema educativo no aporta practicamente nada, y por eso hay muchas personas que no saben
gestionar su dinero, ni saben ahorrar ni nada”. (Marina, 1° Bachillerato, Haro [Rioja]).

[i] "Yo creo que es interesante e importante [aprender sobre la gestion del dinero en la escuelal,
pero no se hace. De hecho, en Espafa, ha habido una crisis por culpa de (...) vivir por encima
de tus posibilidades, en parte, no del todo. Gente que pide un crédito que no puede pagar, y se
acaba arruinando. Esto no te lo ensefian en el instituto, no te lo ensefian en clase y, al final, pasan
cosas como estas, que hay gente viviendo en la calle por culpa de que no se ensefia esto en las
aulas”. (Lucas, 1° Bachillerato, Leganés [Madrid]).

[j] "Creo que lo que se deberia hacer, es dar (...) una charla al mes —por ejemplo, en los ciclos de
primaria y de la ESO, que es cuando nos estamos formando y cuando es mas facil que se nos metan
esas ideas en la cabeza—, pues, inculcar esa idea [de] que hay que gestionar bien el dinero, que no
hay que derrochar ... Y yo creo que ahi es cuando se deberfa aprovechar mas, porque luego te ves
en una situacién mala y no sabes cémo desenvolverte”. (Borja, 2° Bachillerato, Madrid).

(k) “Si, al final, serfa como una clase de ayuda para prepararte para el mundo cuando eres adulto;
eso es algo que siempre me hubiera gustado que lo integrasen [en el sistema educativo], pero no
lo hacen”. (Alejandra, 1° Bachillerato, Guadalajara).

Fuente: Grupos de discusién con adolescentes y jovenes sobre educacién financiera (Funcas, junio 2022).
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ciento) admitié hablar a menudo acerca de
los gastos, una proporcién igual a la de quie-
nes dijeron conversar con esa frecuencia sobre
“cuestiones econdmicas generales”.

Podria parecer contraintuitivo que los
encuestados con titulacion universitaria afirmen
conversar menos con sus hijos sobre todos estos
asuntos (gréfico 1). La diferencia es especialmente
destacable cuando se trata de las conversaciones
sobre ingresos e impuestos, temas sélidamente
asociados que quizd los progenitores esqui-
ven porgue les comprometen mas frente a sus
hijos; estos pueden sobrevalorar el dato nominal
de esos ingresos y creer que pueden disponer de
mas recursos que aquellos de los que ya disfru-
tan. De hecho, si se circunscribe el anélisis a las
conversaciones sobre ingresos e impuestos aten-
diendo a las rentas mensuales del hogar, el por-
centaje de las madres y los padres que afirman
hablar a menudo con sus hijos tiende a reducirse
a medida que aumentan los ingresos (gréfico 2).

Los recursos se convierten en un tema

de conversacién familiar cuando escasean, exi-
giendo mas austeridad en los comportamientos

GRAFICO 1

de gasto y, sequramente, mas justificaciones de
las decisiones (o no decisiones) de consumo.
Una mayor frecuencia de conversaciones de este
tipo no implica, sin embargo, una mejor edu-
caciéon financiera (Kardash, Coleman-Tempel y
Ecker-Lyster, 2021).

Llama asimismo la atencion que las
madres superen a los padres en la frecuencia
que atribuyen a las conversaciones sobre todas
estas cuestiones, quizé porque ellas las suscitan
mas a menudo que ellos, pero también es posi-
ble que este hallazgo se deba a que, en general,
las madres acostumbran a hablar més con los
hijos (cuadro 2).

Los grupos de discusiéon corroboran la
escasa presencia de las cuestiones relacionadas
con la economia doméstica y el dinero en las
conversaciones familiares. En algunas familias,
la alusidn a estos temas puede resultar inco-
moda, por lo cual tienden a esquivarse en las
charlas cotidianas; y si se habla sobre ellos, se
hace con el cuidado de que la informacién no
salga del hogar (recuadro 3: [a], [b], [c]). Con
todo, los participantes en los grupos de discu-

PORCENTAJE DE MADRES Y PADRES QUE CONVERSAN “A MENUDO” CON SUS HIJOS
(11-22 ANOS) SOBRE CUESTIONES RELACIONADAS CON LA ECONOMIA,

POR NIVEL EDUCATIVO DE LOS ENTREVISTADOS
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Pregunta: “{Con qué frecuencia acostumbra a conversar con su hijo/a sobre...?".
Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafola [Unica]).

SOCIAL



GRAFICO 2

PORCENTAJE DE MADRES Y PADRES QUE CONVERSAN “A MENUDO” CON SUS HIJOS
(11-22 ANOS) SOBRE INGRESOS E IMPUESTOS DEL HOGAR, POR INGRESOS MENSUALES
DEL HOGAR
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Pregunta: "¢Con qué frecuencia acostumbra a conversar con su hijo/a sobre: a) los ingresos que entran al mes en su hogar;
b) los impuestos que se pagan en su hogar”.

Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [Unica]. No ofrecieron informacién sobre sus
ingresos 203 entrevistados).

CUADRO 2

FRECUENCIA CON LA QUE MADRES Y PADRES CONVERSAN CON SUS HIJOS (11-22 ANOS)
SOBRE CUESTIONES RELACIONADAS CON LA ECONOMIA

(PORCENTAIJE)
Acostumbran a conversar con su hijo/a sobre... Madres Padres Total
los ingresos que entran al mes en el hogar
A menudo 23 12 18
Rara vez 0 nunca 42 47 45
los gastos corrientes del hogar
A menudo 36 26 31
Rara vez o nunca 23 28 26
los impuestos que se pagan en el hogar
A menudo 21 12 17
Rara vez o nunca 44 49 47
cuestiones econdémicas generales
A menudo 39 22 31
Rara vez o nunca 21 29 25

Pregunta: “{Con qué frecuencia acostumbra a conversar con su hijo/a sobre...?".

Nota: No se incluye en el cuadro la respuesta “ocasionalmente”, considerada la menos informativa a los efectos de inter-
pretaciéon de los resultados de la encuesta.

Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [Unica]).
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RECUADRO 3

CONVERSACIONES EN FAMILIA SOBRE LA ECONOMIA DOMESTICA (CITAS SELECCIONADAS)

[a] ] “... en mi familia, por ejemplo, no se habla de dinero. Yo no pregunto ni cuanto cobra mi
padre, ni cuanto gana mi abuelo, ni nadie; porque es algo que no se tiene..., que no se deberia
decir, o, por lo menos, asi me lo dicen”. (Alvaro, 2° curso de Grado universitario, Madrid).

[b] “Y es verdad que cuando les pregunto a mis padres sobre cudnto dinero les dan en el
trabajo, como que siempre lo evitan, y no sé por qué, como que no quieren que nos compa-
remos con los compaferos y como que lo evitan (...). Yo creo que es para que no nos com-
paremos con nuestros amigos (...) 0 para que no nos preocupemos por nada del dinero”.
(Sara, 3° ESO, Madrid).

[c] “En mi caso, si que se ha hablado siempre en mi casa de dinero de manera natural; o sea, siempre
me han ensefado que es un tema que no hay que hablar mucho fuera del dmbito familiar, pero en
casa se habla de forma natural, sobre todo, para que aprendiera a valorar en si el valor que tiene”.
(Alberto, 2° curso de Grado universitario, Madrid).

[d] “[Las madres y los padres]... no te vienen y te dicen: ‘mira, vamos a hablar de tal, no sé qué’.
No, simplemente, de pequefio te da diez euros tu abuela y te dicen: ‘gudrdalos, ahérralos, por-
que es importante que ahorres por tal y tal y tal’. Y poco a poco se te va quedando; también
comportamientos en casa o discusiones entre tus padres —no discusiones, sino que hablan ellos
del tema, entre ellos, quizés—; pero conmigo nunca ha habido el ‘td sabes que tal’, 'td sabes que
el dinero tiene tanto valor’... No, simplemente vas viendo cémo ellos se comportan, y en ciertos
momentos si que te pueden decir alguna cosa, pero no es un tema del que se habla mientras
comes, por ejemplo, como mientras ves las noticias”. (Lucas, 1° Bachillerato, Leganés [Madrid]).

[e] “... con mi familia, si hablo, es por lo tipico de ‘estudia’, ‘saca buenas notas para tener un
buen trabajo, para vivir tranquilo, para que el dinero no sea un problema’”. (Martin, 2° Bachille-
rato, Arroyomolinos [Madrid]).

[f] “A mi, por ejemplo, mis padres si que me hablan de eso: ‘cuando yo tenia tu edad...’, o asf, pero
con cosas que hago yo que igual ellos no podian hacer. Por ejemplo, este verano me voy tres semanas a
Irlanda, y obviamente, pues, eso cuesta equis dinero, y me dicen: ‘cuando yo tenfa tu edad, mis padres
no podrian haberme pagado eso’, o cosas asf, para, no sé, como para que me dé cuenta de que soy
afortunada por poder hacerlo”. (Marina, 1° Bachillerato, Haro [Rioja]).

[g] “Yo, desde pequefia, cuando me daban mis abuelos dinero, o mis familiares, pues mis
padres siempre me decian que lo ahorre, pues para los estudios, o si me quiero comprar
alguna ropa o asi. Pero eso cuando era mas pequefa; pero ahora ya sé organizarme un
poco y sé cudnto tengo que ahorrar, por ejemplo, si me quiero comprar un moévil porque
tengo el otro roto; tengo que ir ahorrando poco a poco y eso lo he aprendido...”. (Irene,
1° Bachillerato, Pamplona).

[h] “Claro, si, desde su experiencia ellos [las madres y los padres] han ahorrado dinero y con ese
dinero han conseguido algo. Ellos, por ejemplo, parten de esa base, de que si ahorras, consigues
lo que quieres, por asi decir (...). La familia y los amigos, para mi, estan justo en polos opuestos:
la familia te ayuda a ahorrar, te da dinero, te aconseja; los amigos te incitan a gastarte el dinero,
te proponen planes siempre para que cojas y te lo gastes”. (Coral, 1° Grado universitario, Parla
[Madrid]).

[i] “Yo creo que mis padres, la verdad, los dos son ahorradores; o sea, yo he nacido con ello [la
propension al ahorro], pero también he tomado ejemplo de ellos”. (Pablo, 4° ESO, Alcald de
Henares).

Fuente: Grupos de discusién con adolescentes y jovenes sobre educacién financiera (Funcas, junio 2022).
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CUADRO 3

DISPOSICIONES Y PAUTAS DE CONDUCTA DE LAS MADRES Y LOS PADRES EN RELACION CON
LA EDUCACION FINANCIERA DE SUS HIJOS (11-22 ANOS)

(PORCENTAIJE)

Madres Padres Total
Ensefio a mis hijos a ahorrar
Mucho 40 28 34
Poco o nada 11 12 11
Procuro que mis hijos sean conscientes del precio de lo que compro para ellos
Mucho 50 44
Poco o nada 7 11 9
Les recuerdo a mis hijos a menudo que todo se puede tener en el momento que se quiere
Mucho 64 50 57
Poco o nada 3 5 4
Insisto a mis hijos en la necesidad de cuidar y conservar los objetos que usan
Mucho 69 57 63
Poco o nada 2 2 2
Intento que mis hijos aprendan que algunas veces es necesario renunciar ahora a algo para tener
otra cosa mejor en el futuro
Mucho 43 36 40
Poco o nada 9 12 10

Pregunta: "En qué medida diria que las siguientes frases se ajustan a su situacion?”.

Nota: No se incluye en el cuadro la respuesta “ocasionalmente”, considerada la menos informativa a los efectos de inter-

pretacién de los resultados de la encuesta.

Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [Unica]).

sién si perciben que sus madres y padres plan-
tean estos asuntos mas bien de forma indirecta,
por ejemplo, insistiendo en la importancia de
estudiar o ponderando los bienes y servicios
a los que tienen acceso los hijos (recuadro 3:
[d], [e], [f]). No les cuesta reconocer que de sus
madres y padres aprenden, ante todo, valores
relacionados con el dinero, en particular, el valor
del ahorro. Estos aprendizajes los hacen, mas
que a través de mensajes y comportamientos
explicitos de sus progenitores, a través de las
experiencias que la vida en familia les propor-
ciona (recuadro 3: [g], [h], [i]). Y, sin embargo,
la omision de ensefanzas explicitas reduce el
potencial de la familia como agente de sociali-
zacién financiera (Jorgensen y Savla, 2010).

Ahora bien, madres y padres no parecen
muy seguros de estar ensefando a sus hijos a
ahorrar. Alrededor de un tercio de los entrevis-
tados espanoles en la EEF-Funcas2021 (34 por
ciento) suscribe plenamente la frase “Ensefo
a mis hijos a ahorrar”, pero esta proporciéon es
bastante menor que la de quienes se identifican
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sin ambages con las frases “Intento que mis hijos
aprendan que algunas veces es necesario renun-
ciar ahora a algo para tener otra cosa mejor en
el futuro” (40 por ciento), “Procuro que mis hijos
sean conscientes del precio de lo que compro
para ellos” (44 por ciento) , “Recuerdo a mis
hijos a menudo que no todo se puede tener en
el momento que se quiere” (57 por ciento) o
“Insisto a mis hijos en la necesidad de cuidar y
conservar los objetos que usan” (63 por ciento).
De nuevo, llaman la atencién los porcentajes
consistentemente mas altos que arrojan las res-
puestas de las madres (cuadro 3)2.

4. EL ESCASO RECURSO A LAS PAGAS
PERIODICAS COMO INSTRUMENTO
DE EDUCACION FINANCIERA

Asignar a los hijos convivientes y econémi-
camente dependientes una paga periédica para

8 Sobre la importancia de las madres en la socia-
lizacién financiera, véase Clarke et al. (2005) y Kardash,
Coleman-Tempel y Ecker-Lyster (2021).



gue cubran con ella gastos no relacionados con
su manutencion y educacién es una practica
tradicional que cabe, por tanto, suponer bien
conocida por las madres y los padres espafioles.
En principio, la paga abre a los hijos una posibi-
lidad de consumo con cierto margen de libertad
respecto de quienes la conceden, pero también
implica una restriccién de gasto, obligando
a quienes la reciben a tomar decisiones sobre
gué hacer con el dinero disponible y a asumir
las consecuencias de esas decisiones. Como
sefialan Martin y Oliva (2001), la paga ensefa
a los hijos el sentido del dinero y refuerza la
idea de que, en tanto miembros de la familia,
tienen “derecho a una porcién de los recursos
familiares”. Por otra parte, observar cdmo sus
hijos gestionan la paga permite a las madres y
los padres conocer mejor la conducta de estos
en una dimension importante de sus vidas, la
relacionada con el manejo del dinero. Al mismo
tiempo, les puede servir para regular los capri-
chos de sus hijos, evitando el rechazo reiterado
a las peticiones de estos y los consiguientes con-
flictos domésticos. Sobre el efecto positivo que
las asignaciones periédicas de paga a los hijos
tienen sobre sus comportamientos econémicos
y financieros en etapas posteriores de sus vidas

GRAFICO 3

existen pocas dudas en la bibliografia acadé-
mica (Furnham y Milner, 2017).

A propodsito de esta cuestiéon, la EEF-
Funcas2021 planted la siguiente pregunta a los
entrevistados con hijos que (todavia) estudian:
"{Le da a su hijo/hija una asignaciéon periddica
para sus gastos personales?”. De las respuestas
se desprende que esta practica no es mayorita-
ria en Espafa. El 37 por ciento de los encues-
tados (35 por ciento de las madres y 40 por
ciento de los padres) afirman dar a su hijo/hija
una asignacién periddica; de ellos, la mayoria
(58 por ciento) la da semanalmente, y el resto,
con periodicidad mensual.

La variable clave para identificar a las
madres y los padres que asignan paga a sus
hijos es la edad de estos ultimos. En general, a
mayor edad de los hijos, mas probable es que
reciban paga. Asi, mientras solo la concede el
13 por ciento de los entrevistados con hijos de
11 afos, lo hace el 55 por ciento de los que
tienen hijos de 20 afios. La caida del porcentaje
a partir de los 20 afios se debe probablemente a
que, a esa edad, aumenta el nimero de jove-
nes que, aunque tengan como principal dedi-

PORCENTAJE DE MADRES/PADRES QUE DAN PAGA A SU HIJO/A (11-22 ANOS) E IMPORTE
MEDIO DE LA PAGA (EN EUROS), POR EDAD DE QUIEN LA RECIBE
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cacion el estudio, desempefian algun tipo de
trabajo por el que obtienen rentas propias, lo
que probablemente lleva consigo la interrup-
cion de la paga que recibian antes (grafico 3).

Del mismo modo que la asignaciéon de la
paga depende de la edad de los hijos, la canti-
dad asignada también se halla relacionada con
la edad. Calculando las medias de esas asigna-
ciones en euros, se observa que las que conce-
den las madres y los padres de hijos de 11 a 16
ahos oscilan entre 10 y 15 euros semanales. El
importe medio crece cuando las edades de los
hijos oscilan entre los 18 y 21 anos, acercadndose
a los 45 euros semanales (grafico 3).

Estas relaciones entre la asignaciéon de la
paga y su importe, por un lado, y la edad de
los hijos por otro, se aprecian con tanta o mas
claridad cuando se consideran los estudios que
estan cursando los hijos. Cerca de la mitad de
las madres y los padres con hijos que cursan
Bachillerato conceden a sus hijos paga (48 por
ciento). La proporciéon es mayor cuando los hijos
estudian Formacién Profesional (54 por ciento) o
Grado universitario (61 por ciento), aun quedan-
dose por debajo de los dos tercios (gréfico 4).

GRAFICO 4

Por lo que hace a los importes de las
pagas, las mas altas las reciben los estudiantes
de Grado universitario; la cantidad media de sus
pagas (40 euros) es aproximadamente 2,5 veces
superior a la media de las pagas asignadas a los
estudiantes de Bachillerato (gréfico 4).

Si a este andlisis se incorpora la variable
que distingue el sexo de los hijos, apenas se
observan diferencias en los porcentajes de asig-
nacion de la paga y de su cuantia (grafico 5).
Asi pues, segun los datos de la EFF-Funcas2021,
el sexo de los hijos no condiciona la decisién de
concederles una paga; si podria ser una variable
mas influyente en la cuantia de la paga, aunque
solo en los tramos extremos (gréfico 5).

Las caracteristicas del hogary de los proge-
nitores también influyen en la asignacién de una
paga y, en tal caso, en su importe. Centrando,
en primer lugar, la atencién en la variable “ingre-
sos que, por todos los conceptos, entran en su
hogar mensualmente”, se observa que a medida
gue aumenta el nivel de renta familiar, también
lo hacen el porcentaje de madres y padres que
asignan paga a sus hijos y el importe medio de la
asignacion (grafico 6). Esta relacién se rompe, sin

PORCENTAJE DE MADRES/PADRES QUE DAN PAGA A SU HIJO/A (11-22 ANOS) E IMPORTE
MEDIO DE LA PAGA (EN EUROS), POR LOS ESTUDIOS QUE CURSA QUIEN LA RECIBE
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Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [Unica]).
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GRAFICO §

PORCENTAJE DE MADRES/PADRES QUE DAN PAGA A SU HIJO/A (11-22 ANOS) E IMPORTE
MEDIO DE LA PAGA (EN EUROS), POR SEXO Y ESTUDIOS QUE CURSA QUIEN LAS RECIBE
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Nota: Para evitar posibles confusiones, las etiquetas de los datos se refieren a las lineas que representan los datos corres-
pondientes a las hijas.
Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [Unica]).

GRAFICO 6

PORCENTAJE DE MADRES/PADRES QUE DAN PAGA A SU HIJO/A (11-22 ANOS) E IMPORTE
MEDIO DE LA PAGA (EN EUROS), POR LOS INGRESOS MENSUALES DEL HOGAR
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Fuente: EEF-Funcas2021 (n= 1.442 madres y padres de nacionalidad espafiola [Unica]. No ofrecieron informacién sobre
sus ingresos 203 entrevistados).
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embargo, a partir de los 5.000 euros de ingresos
mensuales. Por otra parte, las diferencias entre
los grupos de renta comprendidos entre 1.500
y 4.000 euros son escasas, de lo cual se infiere
que los ingresos del hogar no constituyen una
variable decisiva a la hora de explicar el compor-
tamiento de madres y padres respecto a la asig-
nacion de paga a sus hijos.

Mayor importancia explicativa reviste la
convivencia de los progenitores (o su ausencia).
De hecho, la diferencia ya referida de 5 puntos
entre los porcentajes de los padres y las madres
gue asignan paga a sus hijos se disuelve cuando
se toma en consideracion la convivencia (o0 no)
en pareja. En efecto, los porcentajes de madres
y de padres que, viviendo en pareja (presumible-

RECUADRO 4

ASIGNACION DE PAGA VS. PAGOS A DEMANDA (CITAS SELECCIONADAS)

[a] “Yo ahora mismo, por ejemplo, no tengo paga. Yo lo que hago, si necesito algo, pues les pido
dinero a mis padres, y también tengo una cuenta bancaria con ahorros. Y, luego ya, pues, yo qué sé;
en Navidad, los aguinaldos; en mi cumpleafios, siempre suele caer bastante dinero, sobre todo, de
la familia de mi padre porque son muchos hermanos. Y ese dinero, pues, también lo voy ahorrando.
Pero, para el resto de las cosas yo siempre pido el dinero y me lo dan. No me gasto mucho dinero y
soy ahorradora; entonces, pues confian en miy me lo dan...”. (Marina, 1° Bachillerato, Haro [Rioja]).

[b] “A mi no me dan paga cada semana o cada mes, pero, a veces, cuando quedo o algo
asi, si que pido dinero y, pues, me lo dan; y si me sobra algo, lo ahorro. Y luego, lo que dan
los abuelos; pero eso, pues, cada cumple o asi, o en Navidad, me dan dinero y eso lo voy
ahorrando”. (Irene, 1° Bachillerato, Pamplona).

[c] ] “A mison mis padres los que me dan una paga mensual para que yo pueda salir y poder pagarme
dos comidas al mes o algo asi. Y luego, si necesito mas aparte de ese dinero, pues, ya me dicen ellos;
se lo puedo preguntar y se lo puedo pedir el dinero, y ya estd”. (Borja, 2° Bachillerato, Madrid).

[d] ... yo prefiero la paga, porque asi me lo administro yo, y no sé, me lo puedo gestionar mejor
o peor; y me ayuda a que en un futuro, de mi futuro sueldo, con lo que gane, saber como gas-
tarlo y en qué. O sea, me ensefa a gestionar el dinero de una forma mas regulada, con menos
riesgo”. (Lucas, 1° Bachillerato, Leganés [Madrid]).

[e] "Yo prefiero que me den paga cada semana o cada mes, porque asi no tengo que estar
pidiendo dinero cada vez que quedo. Pero de la otra manera, como estoy ahora, también estoy
bien, pero si que es verdad que prefiero lo otro [la paga]”. (Irene, 1° Bachillerato, Pamplona).

[f] "Y yo también preferiria lo de la paga, e ir administrandomelo yo, pero, vaya, lo de ahora de pedir
dinero, pues tampoco me... [parece mall. (...). No me molesta la forma en la que tengo, o sea, pedir
dinero asi me da igual; entonces, tampoco se saca el tema, porque tampoco me he parado a pensar en
eso”. (Marina, 1° Bachillerato, Haro [Rioja]).

[g] “... porque cuando me dan una paga, cuando me dan cierto dinero, suelo ser mas
responsable. Pero porque sé que ese dinero es mio, o sea, realmente mio (...); siento que
es mio. Entonces, soy mas responsable. En cambio, si tuviese que pedir a mis padres, seria
mas caprichoso”. (Pablo, 4° ESO, Alcala de Henares).

[h] “... la paga es lo mejor (...). Yo si lo hablé con mis padres en su momento. Yo les dije que pre-
feria lo de la paga, porque me parecia mejor idea; ademas, no me gustaba estar pidiendo siempre.
Era como [si] sentia..., como que pedia demasiado y no me gustaba. Entonces, yo se lo comentéy
me dijeron: ‘vale, nos parece una buena idea’”. (Alejandra, 1° Bachillerato, Guadalajara).

[i] “La paga es un buen instrumento para orientarte en el futuro en lo que puedes hacer y lo que
no puedes hacer”. (Borja, 2° Bachillerato, Madrid).

Fuente: Grupos de discusion con adolescentes y jovenes sobre educacion financiera (Funcas, junio 2022).

SOCIAL



mente con el otro progenitor del hijo/a por el/
la que pregunta la encuesta), asignan una paga
a los hijos son idénticos (37 por ciento). Tam-
bién coinciden practicamente los porcentajes de
madres y de padres que, sin vivir en pareja, dan
paga periddica a sus hijos (42-43 por ciento).
A efectos de la asignacion de paga a los hijos
importa, por tanto, la forma de convivencia
de los progenitores: las madres y los padres
que no viven en pareja (hogares monoparen-
tales permanentes o temporales, dependiendo
del tipo de custodia a la que estén sujetos los
hijos) asignan en mayor proporcién paga a
sus hijos. Puede que ello se deba a que la mono-
parentalidad favorece la delegacion de respon-
sabilidad individual en los hijos; pero también es
posible que este comportamiento de las madres
y los padres que no comparten techo con sus
parejas obedezca a otros factores relacionados
con su situacion familiar (por ejemplo, a la com-
petencia entre progenitores separados para no
“quedar atrads” en la satisfaccién de las prefe-
rencias de los hijos).

En todo caso, los datos hasta aqui expues-
tos sobre las variables que influyen en la asig-
nacion de pagas a los hijos y en su importe no
deben llevar a olvidar que una proporcién con-
siderable de adolescentes y, también, de jéve-
nes no cuentan con una paga periédica que les
permita anticipar consumos y ahorros; es decir,
organizar sus finanzas. Los grupos de discusién
ofrecen pistas sobre cdmo se comportan estos
adolescentes y jovenes cuando desean realizar
adquisiciones y actividades cuya financiacién no
estad cubierta “por defecto” por sus progenito-
res. Lo que suelen hacer en tales casos es solici-
tar ad hoc dinero a sus padres, explicando cada
vez para qué lo “precisan” (recuadro 4: [a], [b]).
También proceden asi quienes, recibiendo una
paga periddica, esta no les “llega” para satisfa-
cer sus gastos [recuadro 4: [c]).

De las conversaciones entabladas por los
participantes en los grupos de discusién se des-
prende que los adolescentes y jévenes ven ven-
tajas en la percepcién de una paga periddica
(recuadro 4: [d], [e], [f], [g], [h], [i]). Que muchos
no la perciban obedece, pues, a una decisién en
ese sentido de sus madres y padres. ¢(En qué
puede basarse esa decisidon? ¢Por qué prescin-
den tantas familias de asignar una paga a los
hijos, optando de este modo por pagar, caso a
caso, lo que ellos van demandando? Quizé por-

que estos pagos “a demanda”, aunque resulten
mas engorrosos y potencialmente conflictivos,
les permiten un mayor control sobre el des-
tino de los gastos que realizan sus hijos. En un
entorno como el actual en el que a los adoles-
centes y jovenes se les abren muchas opciones
de consumo, no todas beneficiosas para ellos,
apenas extrafia que las madres y los padres
prefieran que sus hijos justifiquen a priori cada
gasto que desean hacer individualmente. V, sin
embargo, esta preferencia no redunda en bene-
ficio de la educacion financiera de los hijos.

5. EN RESUMEN Y CONCLUSION

A continuacién se enuncian brevemente
las principales conclusiones de la investigacién
expuesta en este articulo, recogiendo en los ulti-
mos parrafos algunas consideraciones sobre las
implicaciones de los hallazgos.

1. Las madres y los padres atribuyen a la
familia —por tanto, a si mismos— la res-
ponsabilidad principal en la educacién
financiera de sus hijos, mientras que a la
escuela le atribuyen una responsabilidad
subsidiaria.

2. Los adolescentes y jovenes valoran mas la
contribucién de sus familias a la propia
educacion financiera que la de las escuelas,
aun cuando consideran que estas deberian
ensefar a los estudiantes conocimientos
aplicados para aumentar sus competencias
de gestion financiera personal.

3. Nifos, adolescentes y jovenes conversan
poco con sus madres y padres sobre los
ingresos domésticos o sobre los impues-
tos que paga la familia, con la particulari-
dad de que la menor frecuencia de estas
conversaciones la reconocen las madres
y los padres con niveles educativos e
ingresos mas elevados. Sobre los gastos
del hogar y los asuntos de interés econé-
mico general se habla en alguna mayor
medida. Las madres declaran tratar estos
temas con sus hijos mas a menudo que
los padres.

4. La mayoria de madres y padres espafio-
les no se muestran completamente con-

SOCIAL

151



152

vencidos de que ensefien a sus hijos a
ahorrar. En cambio, si reconocen mayori-
tariamente ensefarles principios normati-
vos tales como que no se puede obtener
inmediatamente todo lo que se desea o
que es necesario cuidar y conservar los
objetos que se usan. Las respuestas de las
madres a estas preguntas también sugie-
ren una mayor implicacion en la socializa-
cion financiera de los hijos.

5. A pesar de la importancia que adquiere la
paga peridédica como dispositivo de edu-
cacién financiera, las madres y los padres
espafioles la asignan en escasa medida a
sus hijos menores de edad, sobre todo,
a los que cursan estudios de educacion
primaria y secundaria. La frecuencia en
la asignacion de paga solo alcanza valo-
res superiores al 60 por ciento cuando los
hijos cursan estudios universitarios.

6. La probabilidad de que los hijos perciban
una paga aumenta con la edad de estos
y el nivel de los estudios que cursan. Los
ingresos del hogar no influyen de manera
clara en el comportamiento de madres y
padres respecto a la asignacion de paga a
sus hijos, pero la forma de convivencia de
los progenitores si importa a estos efec-
tos: las madres y los padres que no viven
en pareja asignan en mayor proporcion
paga a sus hijos.

Sin olvidar las limitaciones de los méto-
dos utilizados para obtener la informacién de
la que se han extraido estas conclusiones, los
hallazgos y argumentos expuestos en este
articulo indican la existencia de un amplio mar-
gen de mejora de la socializaciéon financiera.
Hoy dia siguen siendo muy pertinentes las reco-
mendaciones de hablar con los hijos sobre la
economfia domeéstica y el trabajo necesario para
cubrir los gastos del hogar, hacerles compren-
der la importancia de ahorrar y evitar deudas,
asi como de ser responsables financieramente,
con los derechos y obligaciones que ello implica
(Martin y Oliva, 2001).

Los programas de educaciéon financiera
que no tienen suficientemente en cuenta la
importancia y el valor especifico de la familia
como espacio de aprendizaje corren el riesgo de
desperdiciar esfuerzos formativos. Las madres y
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los padres deberian ser destinatarios preferentes
de tales programas, reconociéndoles, en primer
lugar, su protagonismo en la socializacion finan-
ciera, tratando de mejorar sus competencias en
esta materia y ensefidndoles a ponerlas en prac-
tica. Los centros educativos podrian convertirse
en instituciones intermediarias fundamentales en
este proceso (por ejemplo, a través de las escue-
las de padres y madres, con las que muchos de
ellos ya cuentan para diversos fines) y contribuir
asi mas eficazmente que en la actualidad a la
educacion financiera de la sociedad.
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AnNexo 1. Encuesta pe Epucacion Financiera Funcas 2021 (EEF-Funcas2021):

DATOS DESCRIPTIVOS DE LA MUESTRA (PERSONAS ENTREVISTADAS DE NACIONALIDAD ESPANOLA UNICA)

Sexo del padre/madre

Hombre 51 730
Mujer 49 712
Edad del padre
36a39 2 33
40 a 44 12 167
45 a 49 32 458
50a54 40 578
55y mas 14 206
Nivel educativo
Primaria terminada o menos 1 21
Secundaria obligatoria 10 155
Secundaria no obligatoria 41 622
Estudios universitarios 47 711
Ingresos
Hasta 1.500 14 203
1.501-2.000 14 196
2.001-3.000 25 360
3.001-4.000 19 270
4.001-5.000 10 139
Mas de 5.000 5 71
No sabe 14 203
Edad del hijo seleccionado
11 9 122
12 9 136
13 10 146
14 8 110
15 8 117
16 9 134
17 9 122
18 7 106
19 8 118
20 8 119
21 7 99
22 8 113
Total 100 100
Sexo del hijo seleccionado
Hombre 50 720
Mujer 50 722
Estudios del hijo si cursa estudios (n=1.326)
Primaria 9 125
ESO 37 534
Bachillerato 14 204
FP medios 6 79
FP superior 6 92
Grado universitario 19 273
Otros 1 19
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Educacion financiera y
empoderamiento de la mujer:
un analisis de impacto

BeATRIZ FERNANDEZ OLIT*, MARIA TERESA GALLO RIVERA*, ELENA MARNAS ALCON™ Y MARTA DE LA CUESTA GONZALEZ**

RESUMEN

El articulo analiza el impacto de la educacién
financiera sobre el bienestar de las personas y, en
concreto, sobre la estabilidad financiera de las muje-
res. Los resultados muestran una mejora tanto en el
bienestar financiero actual (reduccion del estrés finan-
ciero) como en el futuro (seguridad esperada), que se
refleja positivamente sobre las habilidades de planifi-
cacion y la implicacion en la toma de decisiones. Aun-
que no hay evidencias de un aumento del dominio
de conceptos financieros en la poblacién femenina,
si aumenta la actitud critica respecto al conocimiento
financiero percibido, lo que incrementa la busqueda
de asesoramiento o informacién objetiva externa.

1. INTRODUCCION

Segun Hendriks (2019: 24) “cuando una
mujer tiene una cuenta personal para guardar

* Universidad de Alcald (UAH) e Instituto Universi-
tario de Anélisis Econémico y Social (IAES) (beatriz.olit@
uah.es; maria.gallo@uah.es; elena.manas@uabh.es).

** Universidad Nacional de Educaciéon a Distancia
(UNED).

sus propios ingresos, también puede tener méas
control sobre su vida”. No obstante, encontra-
mos numerosas evidencias sobre la existencia
de diferencias entre mujeres y hombres en el
nivel de conocimiento y de utilizacién de pro-
ductos financieros en los paises desarrollados.
Por ejemplo, Atkinson y Messi (2012) muestran,
para varios paises europeos, que el porcentaje
de hombres con un conocimiento financiero alto
supera al de mujeres, llegando a ser de hasta
27 puntos porcentuales (pp) mas en el caso de
Reino Unido. En concreto, en Espafa, la Encuesta
de Competencias Financieras 2016 (ECV 2016)
(Bover, Hospido y Villanueva, 2018) indica que,
aunque el nivel de bancarizaciéon (posesion de
una cuenta bancaria) es similar entre hombres
y mujeres (97 por ciento), existe una brecha de
género muy significativa en cuanto a conoci-
mientos financieros. Por lo demés, ellas hacen
un menor uso de otros productos financieros,
particularmente de inversién, muestran mayor
vulnerabilidad econémica y una mayor expo-
sicion al crédito informal, aunque son tam-
bién las principales usuarias de la banca digital
(Carbo y Rodriguez, 2017). Entre la poblacién
socialmente vulnerable se observa, ademas, una
diferencia de méas de 4 puntos entre el porcen-
taje de mujeres y el de hombres en situacion
de infrabancarizacion, esto es, con acceso a una
cuenta bancaria, pero sin ningun tipo de servi-
cio afadido, ni siquiera medios de pago como
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las tarjetas de débito (Fernandez-Olit, Paredes-
Gazquez y Cuesta-Gonzalez, 2018).

Un amplio cuerpo de literatura ha ana-
lizado los factores que explicarian este menor
uso de servicios financieros por parte de las
mujeres, incluyendo aspectos comportamenta-
les. Algunos estudios revelan falsos estereoti-
pos de género que hacen a las mujeres verse,
por ejemplo, menos propensas a asumir riesgos
o decisiones financieras (Brighetti, y Lucarelli,
2015), condicionando su actitud ante el con-
sumo de productos bancarios. Una de las for-
mulas utilizadas para evitar esta brecha ha sido
la educacion financiera.

Los programas de educacién financiera
tienen, en promedio, efectos positivos sobre el
conocimiento y los comportamientos financie-
ros de la persona (Kaiser et al., 2020), y aumen-
tan su efectividad cuando estan focalizados, es
decir, cuando se dirigen a una audiencia especi-
fica (por ejemplo, estudiantes, mujeres o mayo-
res) 0 a un area concreta de actividad financiera,
como la inversion o el ahorro (Hathaway vy
Khatiwada, 2008). Sherraden et al. (2017) iden-
tifican, ademas, una contribucion particular de
la educacién financiera al bienestar de las per-
sonas vulnerables, y consideran que puede ser
un elemento clave en los programas de inter-
vencién social.

No obstante, es necesario considerar una
multiplicidad de factores en una adecuada toma
de decisiones financieras: habilidades financie-
ras y, también, aritméticas, la alfabetizacién lin-
glistica y la capacidad de realizar predicciones
sobre el futuro.

Este articulo plantea la hipotesis de que
la educacion financiera contribuye a la mejora
del bienestar de las personas y, en concreto,
a la estabilidad financiera de las mujeres, que
afrontan situaciones de desventaja por razon de
género. Para contrastar esta hipdtesis se esta-
blecen dos objetivos de investigacion muy con-
cretos. El primero consiste en evaluar el impacto
de un programa de educacién financiera basica
sobre el bienestar de las personas beneficiarias;
el segundo trata de evaluar si existe un impacto
diferencial de la educacion financiera basica
sobre el bienestar de las mujeres.
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2. RELEVANCIA DE LA EDUCACION
FINANCIERA: ¢SUPONE UNA MEJORA
DEL BIENESTAR?

2.1. {Qué entendemos por bienestar
y por bienestar financiero?

El bienestar subjetivo es definido como
la autoevaluacién de cada persona sobre su
calidad de vida, y puede representarse como
un sumatorio de evaluaciones sobre los dife-
rentes aspectos vitales (por ejemplo, trabajo,
salud, relaciones personales o situacién finan-
ciera), que se moderan en funcién de la impor-
tancia que cada persona le otorga a cada uno
de ellos (Netemeyer et al., 2017). Implica tanto
juicios cognitivos como reacciones afectivas o
emocionales.

Asi, podemos considerar el bienestar
financiero como una dimensién del bienes-
tar subjetivo o percibido, y segun Vlaev y Elliot
(2014) es una cuestién cada vez mas relevante
para la politica econémica, puesto que su medi-
cién serviria para valorar si los servicios bancarios
ofrecidos son “satisfactorios” para los usuarios.
Es decir, desde una perspectiva practica serviria
para determinar si tanto los gobiernos como las
entidades bancarias pueden mejorar el bienes-
tar de los ciudadanos.

La literatura no contempla una defini-
cion consensuada del bienestar financiero, pero
tiende a sefalar sus componentes o a definir
las condiciones implicitas al mismo. La Oficina
de Proteccién Financiera del Consumidor de
Estados Unidos lo define como “un estado en
el que el individuo tiene control sobre el dia a
dia de las finanzas diarias y mensuales; tiene
la capacidad de absorber un shock financiero;
estd en camino de alcanzar sus objetivos finan-
cieros; y tiene la libertad financiera para tomar
decisiones que le permitan disfrutar de la vida”
(CFPB, 2015: 5). En virtud de esta definicién,
se especifican los comportamientos que tienen
mas probabilidades de conducir a la seguridad
financiera, con un enfoque tanto en la situacion
actual como en los resultados financieros futu-
ros de una persona. Por su lado, Zyphur et al.
(2015: 1) resumen el bienestar financiero como



la interpretacién de “la situacion financiera de
uno mismo, incluyendo la percepcién sobre el
estrés financiero, la manejabilidad de las finan-
zas y las perspectivas financieras”. Vlaev y Elliot
(2014) aproximan este concepto como satisfac-
cion financiera, a partir de un constructo basado
en cuatro factores: (i) mantener el control sobre
las propias finanzas; (ii) sentirse cdmodo con la
situacion de endeudamiento; (iii) existencia de
presiones externas para endeudarse; y (iv) la capa-
cidad autopercibida de poder ejercer influencia
sobre la propia situacién financiera. De todos
estos factores, el que mayor influencia ejerce
sobre el nivel de bienestar financiero es el pri-
mero (“mantener el control sobre las propias
finanzas”), que se refleja en actitudes como
poder llegar a fin de mes, conocer en todo
momento la propia situaciéon financiera, gastar
solo lo que se posee, y sentirse cdbmodo/a con
la gestion de cuestiones financieras en general.
En la determinacién del bienestar financiero, el
control resulta ser incluso mas importante que la
cantidad de dinero disponible. De hecho, seguin
varios autores (Vlaev y Elliot, 2014; Gutter y
Copur, 2011), aunque existe una cierta relacién,
el nivel de ingresos —que podria relacionarse
con el bienestar material objetivo que puede
disfrutar una persona— no determina por si
mismo el bienestar financiero. Por ejemplo,
Chou, Parmer y Galinsky (2016) sugieren que
se debe considerar la sensacion de inseguri-
dad econdémica que los consumidores perci-
ben tanto respecto a su situacién actual como
a futuro, algo en lo que coinciden Ruberton,
Gladstone y Lyubomirsky (2016) cuando sefa-
lan que la acumulaciéon de riqueza de cara a la
jubilacion puede dar tranquilidad financiera con
respecto a los objetivos a largo plazo, pero es
posible que no alivie las tensiones a corto plazo,
como pagar las facturas a tiempo.

Netemeyer et al. (2017), a partir de los
anteriores trabajos, muestran que el bienestar
financiero percibido es un predictor clave del
bienestar general, comparable en magnitud a
otros dominios de la vida (satisfaccion laboral,
salud fisica y satisfaccion con las relaciones per-
sonales). Por “bienestar percibido” se entienden
aquellos elementos del consumidor individual
que le hacen sentir que su vida financiera es
satisfactoria. No obstante, la importancia de
este factor para determinar el nivel de bienestar
general de un individuo varfa en funcién de los
ingresos y de la situacién de partida o de sus
antecedentes de estrés financiero. En resumen,

el bienestar financiero se puede evaluar a través
de dos dimensiones: (i) estrés relacionado con
la gestién de dinero “hoy” (estrés actual de la
administracién del dinero), y (ii) percepcion de
seguridad sobre el futuro financiero personal
(sequridad financiera futura esperada).

Ademas, puesto que el control es, con
mucho, el factor méas importante para impulsar
el bienestar financiero (Vlaev y Elliot, 2014), un
mejor conocimiento de como funciona el sis-
tema financiero y la comprension de las funcio-
nes que desempenan los productos financieros
pueden afectar e intensificar dicha percepcién
de control.

Por tanto, podemos argumentar que
el bienestar financiero estd determinado, en
gran medida, por el control sobre las propias
finanzas, y el control percibido aumenta si hay
conocimiento sobre el sistema financiero. La
educacién financiera podria mejorar este cono-
cimiento financiero y/o aumentar la seguridad
percibida sobre los propios conocimientos.

2.2. La educacion financiera
y sus efectos sobre el
comportamiento y el bienestar
financiero

Conviene analizar la literatura sobre la
efectividad de la educaciéon financiera para
tener en cuenta sus potenciales debilidades.
Los programas de educacion financiera son, en
promedio, positivos para el conocimiento y los
comportamientos financieros posteriores (Kaiser
et al., 2020), aunque muestran menor efectivi-
dad en el caso de las rentas bajas y en los paises
menos desarrollados (Kaiser y Menkhoff, 2017).
Por tanto, por si sola, la educacién financiera
no puede considerarse una panacea para mejo-
rar el bienestar financiero, en particular, en el
caso de los hogares de bajos ingresos. Para una
mayor efectividad, se debe complementar con
incentivos personalizados, como el estableci-
miento de objetivos financieros concretos, o el
asesoramiento experto, que permitan a los con-
sumidores aplicar con éxito sus conocimientos
en la toma de decisiones financieras (Carpena
et al., 2019). De hecho, las mejores medidas del
éxito de un programa de educacion financiera
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son aquellas que consideran si los participantes
tienen el conocimiento y las habilidades para
cambiar comportamientos relevantes para su
situacion financiera particular (Lyons y Scherpf,
2004). Asi pues, no se trata solo de asegurar la
adquisicion de conceptos, sino de capacidades
para el cambio o la resiliencia, lo que implica
incidencia tanto sobre factores internos (per-
sonales), como externos (familiares e institu-
cionales).

Los programas de educacién financiera son
mas efectivos cuando se ofrecen en los teachable
moments, es decir, en momentos de cambio
vital o decisiones relevantes (Fernandes, Lynch Jr
y Netemeyer, 2014; Roa, 2013). Como hemos
dicho, estos programas aumentan su efectividad
cuando estan focalizados (Hathaway y Khatiwada,
2008). Asi, podriamos argumentar que progra-
mas dirigidos a colectivos especificos, como el de
las mujeres, que realizan un cambio en sus vidas
(nuevo empleo, compra de una vivienda, separa-
cién, etc.), supondrian una mayor probabilidad de
cambiar el comportamiento.

2.3. Barreras psicoldgicas y de
comportamiento frente a
la educacion financiera

Existen barreras que impiden que las per-
sonas, aunque participen en programas de edu-
cacion financiera, trasladen esos conocimientos
en acciones y cambios de comportamiento.
Segun Willis (2013), no hay evidencias empiri-
cas sélidas en virtud de las cuales pueda afir-
marse que la educacion financiera contribuye
al bienestar del hogar a través de un aumento
de la alfabetizacién, que, a su vez, mejore el
comportamiento financiero. En ese sentido, la
misma autora destaca varios estudios segun los
cuales la educacion financiera puede no tener
un efecto positivo en el comportamiento y los
resultados, o incluso provocar un ligero efecto
negativo.

Los factores desencadenantes del com-
portamiento no racional impregnan la toma de
decisiones financieras: (i) los consumidores se
enfrentan a un enorme volumen de opciones
en el mercado financiero y una gran cantidad
de informacion sobre cada una de ellas, lo que
puede conducir a estrategias de decision dema-
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siado simplificadas o a inercia; (ii) la educacién
financiera puede producir la “ilusién de cono-
cimiento” por parte de los consumidores, mas
alla de un aumento efectivo del mismo; (iii) fac-
tores genéticos, como los que determinan, por
ejemplo, la impulsividad, pueden afectar nega-
tivamente a las decisiones financieras, fomen-
tando mayores niveles de endeudamiento;
(iv) la toma de decisiones financieras general-
mente requiere tanto de razonamiento como de
control de los impulsos, pero ambos procesos
(deliberacién y autocontrol) se llevan a cabo en
la misma area del cerebro, que tiene recursos
limitados.

2.4. Factores adicionales que
inciden en el bienestar
financiero

Mas alld de las nociones y habilidades
financieras, hay otro tipo de conocimientos fun-
damentales (factores internos) para una ade-
cuada toma de decisiones financieras (sobre
crédito, seguros e inversiones), como las habi-
lidades aritméticas, la alfabetizacion lingUistica
y la capacidad de realizar predicciones sobre
el futuro. Willis (2013) sintetiza graficamente
algunos mecanismos que inciden tanto en fac-
tores internos como externos, y que comple-
mentarian a la educacion financiera a la hora de
generar efectos positivos en el bienestar finan-
ciero (figura 1).

Ademas de aumentar la educacion finan-
ciera, podrian mejorarse los conocimientos
aritméticos a través de los programas de edu-
cacién matemaética en las escuelas. Junto con la
adquisicion de conocimientos, habilidades, con-
fianza y motivacién para administrar sus asun-
tos financieros por parte de los consumidores,
se podria proporcionar un asesoramiento finan-
ciero practico e independiente. Esto requeriria
el desarrollo bien regulado de una clase profe-
sional de asesores imparciales, especializados y
disponibles para los consumidores de cualquier
nivel de ingresos. Eliminar los incentivos a los
comerciales de banca por la venta de produc-
tos inapropiados o carentes de interés para
determinados grupos de consumidores tendria
también un efecto positivo. Ademas, podrian



FIGURA 1

RUTAS ALTERNATIVAS PARA ALCANZAR EL BIENESTAR FINANCIERO

Educacion financiera y otras
intervenciones sociales

Educacién matematica
{

Aritmética

\

Alfabetizacién financiera y mejora de la
salud mental, del conocimiento,
habilidades, motivacién y confianza

Regulacion de asesores
financieros

{

Asesores financieros
especializados

/

Comportamiento financiero razonable

Acciones y decisiones de cambio que requiere
la sociedad

(automatizacion, regulacion del producto y el proceso)

Bienestar financiero de los hogares

Aumento de los activos y reduccion de los gastos

Fuente: Willis (2013: 6).

promoverse mecanismos que estimularan o
comprometieran a los consumidores a ahorrar.
Las cotizaciones a la Seguridad Social por parte
del trabajador, o los planes de pensiones, con
sus evidentes diferencias, representan ejemplos
reales de este tipo de medidas.

Por ultimo, el bienestar financiero de
los hogares podria mejorarse directamente
mediante un aumento de los activos o una dis-
minucién de los gastos. Por ejemplo, algunos
programas de educacién financiera que preten-
den fomentar el ahorro utilizan fondos com-
plementarios (contrapartida) para convencer a
los consumidores de que ahorren mas, ya sea
a través de una cuenta bancaria o de un plan de
pensiones para la jubilacion (Abt Associates,
2004). Los programas de educacion financiera
dirigidos a quienes compran una vivienda a
menudo ofrecen ayudas para el pago inicial o
tasas de interés hipotecarias reducidas, condi-
cionadas al aprovechamiento de dicha forma-
cion (Quercia y Wachter, 1996).

3. ANALISIS EMPIRICO DE UNA
INTERVENCION DE EDUCACION
FINANCIERA

En los siguientes apartados se analiza el
impacto, tanto en términos de capacitacién
como de bienestar financiero, de un proceso
de educacién financiera (concretamente, talle-
res impartidos a varios grupos de personas)
disefado por Economistas sin Fronteras, una
organizacién que trabaja desde hace tiempo en
este dmbito. Hemos querido valorar también su
impacto considerando la perspectiva de género,
diferenciando entre mujeres y hombres. A partir
de esta evaluacién se podra constatar hasta qué
punto el programa de educacién financiera es
eficaz en su disefio actual, sobre qué aspectos
concretos influye (bienestar, capacitacién, acti-
tudes, etc.) y qué mejoras se pueden introducir
en el proceso para hacerlo méas escalabley eficaz.
Se trata, al fin y al cabo, de conocer hasta qué
punto este tipo de intervencion puede generar

SOCIAL

159



160

cambios sobre los factores internos (personales)
que condicionan el comportamiento financiero
y, asimismo, hasta qué punto convendria refor-
zar otros factores externos (entorno, institucio-
nales) para generar bienestar financiero.

3.1. La herramienta de evaluacién

El proceso de mediciéon de impacto se ha
basado en encuestas previas y posteriores al pro-
ceso de educacion financiera (Willis, 2013). Las
principales fuentes de referencia para la elabora-
cion de estas herramientas han sido la Encuesta
de Competencias Financieras (ECF) de 2016 de
la CNMV y el Banco de Espafa (BdE), estu-
dios previos en el dmbito del comportamiento
financiero (De la Cuesta-Gonzélez et al., 2021),
la experiencia docente e investigadora de tres
décadas en materia de sistema financiero y ana-
lisis econémico y social, y otra literatura sobre
educacién financiera (con especial énfasis en
bienestar y género), revisada en el apartado
anterior. Ademas, se han considerado los test
de evaluacién de conveniencia que, por ley, las
entidades bancarias espafolas tienen que hacer
a los clientes con caracter previo a la prestacion
de ciertos servicios financieros, para conocer si
disponen de los conocimientos y la experiencia
necesarios para comprender la naturaleza y los
riesgos del servicio o producto ofrecido. En defi-
nitiva, estos test tienen por objetivo asegurar
que el producto es conveniente para los clien-
tes, y que estos son capaces de conocer, valorar
y aceptar los riesgos que asumen.

La encuesta previa al taller se estructurd
en base a dos herramientas (H), una dirigida a la

CUADRO 1

TAMANO DE LA MUESTRA
(DISTRIBUCION POR SEXO)

12 ronda
N
Hombre 12
Mujer 70
Ns/Nc 2
Total 84

Fuente: Elaboracion propia.
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evaluacién del comportamiento, uso y bienestar
financiero de los participantes (H1), y otra, a la
evaluacion de su nivel de conocimiento y com-
petencias financieras (H2). No obstante, ambas
herramientas se presentaban en una misma
encuesta que debia completarse al inicio de la
sesion de educacion financiera.

Para valorar el impacto que el taller
pudiera haber generado en el medio plazo (tres
a cinco meses tras la realizacién de este), es
decir, si habfa sido capaz de incidir en el conoci-
miento y otras competencias de los participan-
tes para cambiar el comportamiento y bienestar
financiero, se diseid una tercera herramienta
(H3) de evaluacion de impacto basada en la teo-
ria de cambio (Guion y Free, 2010). En ella se
mantuvieron las preguntas de las H1 y H2 que,
de acuerdo con esa teoria, indicaban una posi-
bilidad de cambio tras un proceso de educacién
financiera, teniendo en cuenta sus contenidos
formativos especificos. Es decir, dado que la
formaciéon consideraba con mayor profundidad
aspectos relacionados con el ahorro y el crédito,
y no, por ejemplo, con la inversién, se considerd
prioritario evaluar cambios en el conocimiento
o comportamiento especifico en los primeros.

3.2. Los talleres de educacion
financiera y la aplicacion
de las herramientas

Los talleres de educacién financiera se
desarrollaron entre abril y junio de 2021, con
una duracién de 2,5 horas en las que, desde una

22 ronda
Porcentaje N Porcentaje
14,3 5 11,1
83,3 40 88,9
2,4
100,0 45 100,0



perspectiva tedrico-practica, se abordaron con-
ceptos basicos financieros, la planificacion eco-
noémica personal y familiar, y los derechos de los
consumidores. En total, la herramienta de evalua-
cion se aplicéd en seis talleres de educacion finan-
ciera: cuatro dirigidos a publico general, y dos
especificos para mujeres, realizados en los Espa-
cios de Igualdad del Ayuntamiento de Madrid.

CUADRO 2

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

Caracteristicas sociodemograficas
Edad (promedio)
Sexo (Mujer=1)
Lugar de nacimiento (Espafia=1)
Tiene pareja actual (Si=1)
Se ha separado o ha enviudado (Si=1)
Situacioén laboral
Trabajo por cuenta propia (Si=1)
Trabajo por cuenta ajena (Si=1)
Desempleo (Si=1)
Jubilacion (Si=1)
Estudios (Si=1)
Otros (Si=1)
Ha experimentado personalmente alguna

de las siguientes circunstancias durante
los Gltimos 12 meses

Ha perdido su empleo/estd buscando
empleo (Si=1)
Ha encontrado empleo recientemente
(Si=1)
Ha tenido algun accidente o problema
de salud que le impide llevar una vida
normal (Si=1)
Algtn miembro del hogar ha
experimentado personalmente alguna
de las siguientes circunstancias durante
los Gltimos 12 meses

Ha perdido su empleo/ estd buscando
empleo (Si=1)

Ha encontrado empleo recientemente
(Si=1)

Ha tenido algun accidente o problema
de salud que le impide llevar una vida
normal (Si=1)

Fuente: Elaboracion propia.

45
45
45
45
45

45
45
45
45
45
45

45

45

45

45

45

45

En total 70 personas participaron con aprove-
chamiento en los talleres, aunque un ndmero
mayor habia completado previamente la encuesta.

La aplicaciéon de la segunda encuesta se
realiz6 por correo electrénico, entre los meses
de septiembre y octubre de 2021, es decir,
entre tres y cinco meses desde la formacion.

Media Desv. est. Min. Max.
34,82 10,6 20 73
0,889 0,318 0 1
0,844 0,367 0 1
0,222 0,420 0 1
0,089 0,288 0 1
0,222 0,420 0 1
0,378 0,490 0 1
0,133 0,344 0 1
0,022 0,149 0 1
0,156 0,367 0 1
0,089 0,288 0 1
0,200 0,405 0 1
0,044 0,208 0 1
0,089 0,288 0 1
0,067 0,252 0 1
0 0 0 0
0 0 0 0
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Se obtuvieron 45 respuestas vélidas (tasa de
respuesta del 53,6 por ciento). Los cuadros 1
y 2 resumen los datos de los participantes en
ambas encuestas y sus caracteristicas.

De las caracteristicas de la muestra se
desprende que el “perfil tipo” es el de una
mujer, nacida en Espafa, trabajadora por
cuenta ajena, sin pareja, que no ha enviudado
ni se ha separado recientemente. Aproximada-
mente una cuarta parte de las personas han
experimentado personalmente, o por parte
de otro miembro del hogar, cambios vitales
gue pueden afectar a su situacidon econdmica,
como encontrar o perder un empleo, o sufrir
graves problemas de salud.

3.3. Resultados

Uso financiero

La teoria plantea que una mayor educa-
cion financiera aumenta el conocimiento vy el
uso de productos financieros (Kaiser y Menkhoff,
2017; Atkinson y Messy, 2012). Los cuadros
3 y 4, aungue muestran poca variacion gene-
ral, ofrecen resultados contraintuitivos en el
caso del grupo de mujeres: tras la intervencién,
aumenta su desconocimiento promedio con
relacién a los diez productos financieros por los
que se preguntaba. Una potencial explicacién

CUADRO 3

de este resultado serfa que el (breve) programa de
educacién financiera habria generado no tanto
un aumento del conocimiento sobre productos
financieros, sino de la autopercepcién en este
grupo respecto a sus limitaciones de conoci-
miento sobre cuestiones financieras (“solo sé
que no sé nada”). En el caso de los hombres,
con un mayor nivel inicial de conocimiento
sobre productos financieros, el resultado es el
esperado, reduciéndose su desconocimiento
a cero.

Coincidiendo con los resultados de la ECF
(2016), se evidencia una mayor contratacion
promedio de productos en el grupo de hom-
bres, tanto previa a la intervencion, como en los
meses transcurridos hasta la sequnda ronda de
la encuesta. No obstante, podemos afirmar que
ambos grupos han aumentado su uso finan-
ciero tras participar en el programa de educa-
cién financiera. Al igual que se observa en la ECF
(2016), los productos mas utilizados antes de la
intervencién son los de pago (cuentas y tarjetas
de débito), sequidos por la tarjeta de crédito,
estas Ultimas utilizadas, sobre todo, entre las
mujeres (cuadro 4). Los hombres contratan rela-
tivamente méas productos de inversion (acciones
y fondos de inversion).

Para el grupo de mujeres, el desconoci-
miento inicial mas frecuente afecta a los pro-
ductos de inversion (renta fija/acciones/fondos
de inversién), que tampoco fueron tratados
particularmente durante la formacién. Sin

DESCONOCIMIENTO Y CONTRATACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS

Antes de la intervencion

(PORCENTAIJE)

Total
N 45
Desconoce algun producto 378
financiero (% sobre grupo) !
Desconocimiento promedio de 0933
productos financieros (n° prod.) !
Contratacién promedio de 3267

productos financieros (n° prod.)*

Hombres  Mujeres Total

Después de la intervencion
Hombres Mujeres

5 40 45 5 40
20,0 39,99 37.8 0 42,52
0,2 1,029 1,311 0 1,475
3,8 3,200 0,378 0,8 0,325

Nota: *La nueva contratacion de productos financieros (tras la intervencién) corresponde a la contrataciéon de nuevos pro-
ductos durante los tres meses trascurridos entre la primera y la segunda ronda de encuestas.

Fuente: Elaboracién propia.
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CUADRO 4

CONTRATACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS

Antes de la intervencion

(PORCENTAIJE)

Total
N 45
Lo ha contratado*
Cuentas corrientes/pago 75,6
Depdsitos de ahorro 31,1
Hipotecas 6,7
Planes de pensiones 8,9
Fondos de inversién 13,3
Acciones 111
Renta fija 2,2
Préstamos personales 33,3
Tarjeta de crédito 62,2
Tarjeta de débito 82,2
No lo conoce
Cuentas corrientes/pago 6,7
Depositos de ahorro 8,9
Hipotecas 2,2
Planes de pensiones 4,4
Fondos de inversion 17,8
Acciones 15,6
Renta fija 31,1
Préstamos personales 6,7

Tarjeta de crédito
Tarjeta de débito

Hombres  Mujeres Total

Después de la intervencién
Hombres Mujeres

5 40 45 5 40
100 72,5 8.9 20 7,5
40 30 4,4 20 2,5

7,5 2,2
10

40 10 2,5

20 10 6,7 20 5
2,5 2,2 2,5

40 32,5 2,2 2,5
40 65 4,4 5
100 80 6,7 20 5

7,5 2,2 2,5

10 8.9 10

2,5 1,1 12,5

20 2,5 17,8 20
20 22,2 25

17,5 20 22,5

35 33,3 37,5

7,5 1,1 12,5

2,2 2,5

2,2 2,5

Nota: *Después de la intervencidn se preguntdé si lo ha contratado en los Ultimos tres meses.

Fuente: Elaboracion propia.

embargo, tras la intervencién, crece el desco-
nocimiento sobre las hipotecas, los planes de
pensiones, los préstamos personales y las dos
tipologias de tarjeta, productos que si se tra-
taron de forma expresa durante la formacion.
Estos datos respaldarian la potencial explicacion
segln la cual la educacién financiera ayuda a
ser mas consciente de las limitaciones respecto
al conocimiento de determinados productos
financieros.

Los encuestados en la primera ronda
sefalaron el consejo de familiares o amigos
(43 por ciento), sequido de la informacién pro-
cedente de las entidades bancarias (23 por
ciento), como fuentes de informacién mas
relevantes para la toma de decisiones financie-
ras (grafico 1). Estos resultados no coinciden
con los que arroja la ECF (2016), que tam-
bién identifica ambas fuentes de informacion
como las mas importantes, pero atribuyendo
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EDUCACION FINANCIERA Y EMPODERAMIENTO DE LA MUJER: UN ANALISIS DE IMPACTO

GRAFICO 1

“CUANDO CONTRATA PRODUCTOS FINANCIEROS, éQUE FUENTES DE INFORMACION
INFLUYEN MAS EN ESTA DECISION?”

(PORCENTAIJE)

Antes de la intervenciéon
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Muieres
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Hombres Total

Después de la intervencion
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0.40

0.20
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Mujeres

Hombres Total

Fuente: Elaboracién propia.
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GRAFICO 2

¢HA AHORRADO EN LOS ULTIMOS 12 MESES?

(PORCENTAIJE)

Antes de la intervencién
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Mujeres Hombres

No mSi

Fuente: Elaboracién propia.

a la segunda el doble de relevancia que a la
primera. El apoyo en la pareja como fuente de
informacién es minoritario. Tras el programa
de educacion financiera, observamos una reduc-
cion de la importancia concedida a familiares
y amigos como fuente de informacién sobre
cuestiones financieras (aunque sigue siendo la
mas utilizada) y a la propia experiencia previa,
asi como también un descenso de los encues-
tados que optan por responder “no sé” o no
contestan a la pregunta. En cambio, aumenta
la importancia de fuentes de informacion exter-
nas y mas “objetivas”, como la informacién del
producto provista por la entidad bancaria, los
comparadores o los medios de comunicacién.
Este resultado apoyaria el argumento segun el
cual la educacion financiera incide en la mejora
de competencias y actitudes financieras (Kai-
ser y Menkhoff, 2017), entre ellas, la apertura
a otras fuentes de informacién. En este caso,
es el grupo de mujeres el que acude en mayor
medida a su entorno exterior (organizacional:
banca comercial, entidades de consumo, BdE,
prensa). Los hombres, sin embargo, se apo-
yan prioritariamente en su entorno personal o
interpersonal.
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Después de la intervencién

10 — 20

Hombres Mujeres

No mSi

En cuanto a los tedricos efectos positi-
vos de la educacién financiera sobre el ahorro
que plantean Fox, Bartholomae y Lee (2005) o
Lusardi (2008), el grafico 2 muestra la ausencia
de cualquier tipo de evidencias positivas.

Relacién bancaria

Ante la cuestion de si la educacién finan-
ciera puede ayudar a las personas a mejorar la
relacion con su entidad bancaria, el grafico 3
muestra un efecto ligeramente positivo en el
caso de las mujeres (las que consideran tener
una relacién buena o muy buena con su banco
pasan de 62,5 por ciento a 65 por ciento), y
significativo en el caso de los hombres (los que
manifiestan tener una relacién buena o muy
buena pasan de 60 por ciento a 80 por ciento).
En ambos grupos, las proporciones de quienes
consideran tener una relaciéon regular con sus
bancos se reducen (20 pp en los hombresy 5 pp
en las mujeres), y solo un pequefio porcentaje
de mujeres indica tener una mala relacién antes
y después de la intervencion.
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GRAFICO 3

“éiCOMO CALIFICARIA LA RELACION CON SU BANCO?”

(PORCENTAJE)

Antes de la intervencion

10,0

52,5
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Fuente: Elaboracion propia.

CUADRO 5
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Después de la intervencion

7,5

— 800 ——— 57,5

Hombres Mujeres

B Mala ®mRegular ®Buena © Muy buena

SENTIMIENTOS CUANDO SE REALIZAN OPERACIONES FINANCIERAS

(PROMEDIO, ESCALA 1-5)

Antes de la intervencién Después de la intervencion
Total  Hombres Mujeres Total  Hombres Mujeres

Enfadado/a 1,92 1,83 1,93 2,07 2,2 2,05
Asustado/a 2,13 1,92 2,17 2,4 2 2,45
Confiado/a 2,65 3,08 2,58 2,8 3,8 2,68
Incomprendido/a 213 217 212 2,02 1,97
Relajado/a 2,52 3,17 2,42 2,64 3,6 2,52
Avergonzado/a 1.6 1,92 1.54 1.6

Mejora

Empeora

Escala: 1= muy rara vez o nunca; 2 = rara vez; 3 = algunas veces; 4 = frecuentemente; 5 = muy frecuentemente.

Fuente: Elaboracién propia.
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CUADRO 6

APRECIACION DE LOS PROPIOS CONOCIMIENTOS GENERALES SOBRE TEMAS FINANCIEROS

Antes de la intervencion

(PORCENTAIJE)

Total
N 45
Muy bajos 20,0
Bastante bajos 35,6
Medios 40,0
Bastante altos 4.4
Muy altos -
NS/NC -

Fuente: Elaboracion propia.

Al preguntar por las emociones que la per-
sona siente cuando realiza transacciones finan-
cieras, se esperaria que la educacién financiera
acentuara las positivas y redujera las negativas,
como reflejo de un aumento en el bienestar per-
cibido (Hensley, 2015), y una disminucién del
estrés en la gestién financiera actual (Netemeyer
et al.,, 2017). Si comparamos la frecuencia pro-
medio de cada emocion para cada uno de los
grupos, observamos la mejora mas clara en el
aumento de la confianza y el relax, especial-
mente en el caso de los hombres. No podemos
afirmar que la educacién financiera reduzca las
emociones de enfado o miedo, puesto que su
frecuencia se incrementa tras la intervencién en
todos los casos. Este resultado podria interpre-
tarse desde la dptica de un aumento de la acti-
tud critica, una de las principales competencias
que pretende estimular el programa de educa-
cion financiera disefiado por Economistas sin
Fronteras.

Conocimiento y competencias financieras

Los datos del cuadro 6 indican que la
autopercepcion de los participantes respecto a
su conocimiento financiero ha mejorado tras la
intervencién: un 42,2 por ciento de la muestra
calificaba sus conocimientos como bastante o
muy bajos, frente al 55,6 por ciento del inicio;
y un 13,3 por ciento los consideraba bastante o
muy altos, mientras que antes de la intervencion
solo un 4,4 por ciento se atrevia a considerarlos
bastante altos, y nadie, muy altos. Son particu-
larmente mujeres quienes pasan a percibir que
sus conocimientos financieros han aumentado

Después de la intervencién

Hombres Mujeres Total ~ Hombres Mujeres

5 40 45 5 40

- 22,5 11,1 - 12,5
20,0 37,5 31,1 - 35,0
60,0 37,5 37,8 80,0 32,5
20,0 2,5 8,9 20,0 7,5

- - 4,4 - 5,0

- - 6,7 - 7,5

por encima de la media. Este resultado sugiere
que la educaciéon financiera impacta positiva-
mente en la confianza de las personas respecto
a sus competencias financieras, especialmente
entre las mujeres, cuyo nivel de partida era infe-
rior al de los hombres.

Sin embargo, el conocimiento financiero
objetivo (cuadro 7), medido a través de cua-
tro preguntas utilizadas por la ECF (2016),
ha empeorado ligeramente, retrocediendo
5,5 puntos, y aumenta también la reticencia
promedio (NS/NC) a contestar a estas pregun-
tas. En el grupo masculino, de mayor nivel de
conocimiento financiero objetivo inicial, no se
observa ningln cambio tras la intervencién.
Entre las mujeres, los resultados tras la interven-
cidon empeoran en ambas dimensiones (cono-
cimiento y tasa de respuesta). Posiblemente
esto se deba a sesgos derivados del disefio del

! Las preguntas planteadas han sido:

1. Los pagos por compras con una tarjeta de
débito se cargan en cuenta un mes después
de producirse el gasto, normalmente con un
coste (V/F).

2. Es probable que una inversién con una rentabili-
dad elevada sea también de alto riesgo (V/F).

3. Una hipoteca a 15 afios requiere normalmente
pagos mensuales mas elevados que una hipoteca
a 30 anos (al mismo tipo de interés), pero los
intereses totales pagados durante la duracién del
préstamo seran inferiores (V/F).

4. Imagine que recibe una herencia de 1.000 euros,
pero tiene que esperar un afo para recibir el
dinero, y la inflacion de ese afio es del 1 por
ciento. En el plazo de un afo sera capaz de com-
prar: a) Mas de lo que podrian comprar hoy con
el dinero; b) La misma cantidad; c¢) Menos de lo
que podria comprar hoy.
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CUADRO 7

CONOCIMIENTO FINANCIERO OBJETIVO

(PORCENTAIJE)
Antes de la intervencién Después de la intervencion
Total ~ Hombres Mujeres Total ~ Hombres Mujeres
N 45 5 40

Promedio de respuestas correctas
respecto al total de preguntas

Promedio de NS/NC del total

83,3 95,0 81,9

6,1 0,0 6,9
de preguntas
Mejora
Empeora
Fuente: Elaboracion propia.

cuestionario (por ejemplo, sesgos de fatiga que Planificacién y fragilidad financieras
inducen a respuestas inadecuadas) o de su uso
(recuerdo defectuoso de las preguntas respon- Segun Bell et al. (2012), la educacién
didas en la primera ronda que pueda llevar al financiera tiene un efecto positivo sobre la pla-
minimo esfuerzo o a recurrir a la memoria). nificacién financiera, bien formal o informal.

GRAFICO 4

PLANIFICACION FINANCIERA

¢HACE SU HOGAR UNA PLANIFICACION DE SUS GASTOS? ES DECIR, ¢ DECIDEN PERIODICAMENTE, POR EJEMPLO, QUE
PARTE DE LA RENTA DEL HOGAR SE USA PARA GASTAR, AHORRAR O PAGAR RECIBOS?

Si, todos los meses No, nunca
70 70
60 57,5
60 60 -
o,
50 50 Seey -
40 Tteel, 40
40 40 LIPS
27,5
30
22,5 Ceee® 30
@eeerrteet 20 20
20 20
10 10
0 r T 1 0 r T 1
Antes Después Antes Después
Hombres eee@ee Mujeres Hombres ee«@ee Mujeres

Fuente: Elaboracion propia.
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CUADRO 8

BUSQUEDA DE APOYO Y EN CASO DE QUE LOS INGRESOS FUERAN INFERIORES A LOS GASTOS

Antes de la intervencién

(PORCENTAIJE)
Total
Crédito bancario
Ninguna 26,7
Baja 24,4
Media 26,7
Alta o méxima 15,6
Ns/Nc 6,7
Crédito rapido
Ninguna 64,4
Baja 17,8
Media 8,9
Alta 0 maxima 4.4
Ns/Nc 4.4
Préstamo informal de prestamista
Ninguna 68,9
Baja 17,8
Media 6,7
Alta 0 maxima 2,2
Ns/Nc 4,4
Ayuda o préstamo de familiares/amigos
Ninguna 4,4
Baja 4,4
Media 15,6
Alta o maxima 711
Ns/Nc 4,4

Fuente: Elaboracion propia.

Kaiser y Menkhoff (2017) también encuentran
evidencias en respaldo de este argumento v,
ademas, lo relacionan con una menor propen-
sion al crédito informal, y mayor al formal. El
grafico 4 muestra efectos positivos en la pla-
nificacion financiera tras la intervencion: en el
caso de los grupos de mujeres, se reduce sig-
nificativamente el porcentaje de las que nunca
planifican (17,5 pp). En el caso de los hombres,
aumenta en particular de manera notable la pla-
nificacién mensual (20 pp).

En cuanto al crédito, se observa una
reduccién de las tendencias alta o méxima a

Después de la intervencién

Hombres  Mujeres Total ~ Hombres Mujeres
20,0 27,5 26,7 20,0 27,5
40,0 22,5 33,3 40,0 32,5
40,0 25,0 17,8 20,0 17,5

17,5 13,3 20,0 12,5
7,5 8,9 10,0
40,0 67,5 55,6 40,0 57,5
40,0 15,0 24,4 60,0 20,0
20,0 7,5 6,7 7,5
5,0 2,2 2,5
5,0 11,1 12,5
80,0 67,5 62,2 60,0 62,5
20,0 17,5 22,2 40,0 20,0
7,5 4,4 5,0
2,5
5,0 11,1 12,5
5,0 2,2 2,5
5,0 4,4 5,0
20,0 15,0 11,1 12,5
80,0 70,0 77,7 100,0 75,0
5,0 4,4 5,0

contratar préstamos informales de un presta-
mista, e incluso de créditos rapidos, en particu-
lar, en el grupo de mujeres (cuadro 8). También
crece la propensién a pedir prestado a familiares
y amigos, es decir, a recurrir a factores de apoyo
interpersonales o del entorno.

Actitudes ante la toma de decisiones
y bienestar financiero

Segun se puede apreciar en el cuadro 9,
se ha incrementado el nivel de implicacién alto
y total en la toma de decisiones financieras por

SOCIAL

169



170

CUADRO 9

NIVEL DE IMPLICACION EN LA TOMA DE DECISIONES DIARIAS SOBRE EL DINERO EN EL HOGAR

Antes de la intervencion

(PORCENTAIJE)

Total
N 45
Ninguna 6,7
Poca 8,9
Media 13,3
Alta 17,8
Total 53,3
NS/NC

Fuente: Elaboracién propia.

parte de los hombres. Sin embargo, las muje-
res, aunque aumentan su implicacién en niveles
medios y altos, reducen la implicacién total.

Para medir el bienestar financiero per-
cibido se utilizé la herramienta disefada por
Netemeyer et al. (2017) y se seleccionaron algu-
nas preguntas de la ECV (2016) que examinan
las actitudes y la satisfaccién en relacion con
diferentes aspectos de las finanzas personales
(cuadro 10). En general, entre todos los items

CUADRO 10

Después de la intervencién

Hombres  Mujeres Total ~ Hombres Mujeres

5 40 45 5 40
7,5 4,4 5,0

10,0 8,9 10,0

40,0 10,0 1M1 12,5
40,0 15,0 26,7 60,0 22,5
20,0 57,5 46,7 40,0 47,5
2,2 2,5

I

considerados, las percepciones de “estar dema-
siado endeudado/a” o de “estar obsesionado/a
con el dinero” son las que sufren un empeora-
miento . En el resto de los indicadores observa-
mMos una mejora mayoritaria.

Los datos recogidos en el cuadro 10
(tems 1 a 7) permiten formular una serie de
observaciones interesantes. En primer lugar, el
nivel medio-alto de prudencia en cuanto a la
consideracion de los gastos a asumir, aumenta

GRADO DE ACUERDO CON DISPOSICIONES Y SITUACIONES DE CARACTER FINANCIERO

(PROMEDIO, ESCALA 1-5)

Antes de la intervencion

Después de la intervencién

Total ~ Hombres Mujeres Total ~ Hombres Mujeres
N 45 5 40 45 5 40
Antes de comprar algo, considero
1 cuidadosamente si me lo puedo 3,76 3,80 3,75 3,84 4,40 3,78
L Rermitir
2 Tiendo a vivir al dia, sin pensar en 236 2.20

el futuro

Estoy dispuesto/a a arriesgar
un poco de dinero al ahorrar o
3 realizar una inversion, si asi puedo 3,27
obtener un mayor rendimiento en
el futuro
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CUADRO 10 (CONTINUACION)

GRADO DE ACUERDO CON DISPOSICIONES Y SITUACIONES DE CARACTER FINANCIERO

(PROMEDIO, ESCALA 1-5)

Antes de la intervencion

Total
4 Vigilo cuidadosamente mis 3.62
~______asuntos financieros 7T
5 Me preocupo por pagar mis 4,44
,,,,,,,,, gastos habituales "7
6 Estoy demasiado/a 156
~_____endeudado/a ahora mismo A
Estoy satisfecho/a con mi situa-
7 20 ; 2,76
___donfinancieraactual 77
Cada vez me siento mas
8 P 2,87
________seguro/a econdmicamente "7
9 fE_stoy asegurando mi futuro 2,62
_.....Mnancero ..
10 Conseguiré los objetivos eco- 2,76

He ahorrado (o seré capaz de
11 ahorrar) suficiente dinero para 2,62
el resto de mi vida

Estaré seguro/a econdémica-
mente hasta el final de mi vida

Debido a mi situacién moneta-
13 ria, siento que no tendré todas 2,96

Llevo retraso con mi situacion y

14 . . 1,67
_ deudas financieras 77
15 I\/I_l situacion financiera controla 2,51
,,,,,,,,,, mivida 7

Cada vez que sien’_co que
16 controlo mi situaciéon 2,40

financiera, pasa algo que

Soy incapaz de disfrutar de
17  lavida porque me obsesiona 2,13
demasiado el dinero

Escala: 1: Totalmente en desacuerdo; 2: Bastante en desacuerdo; 3: Ni de acuerdo, ni en desacuerdo; 4: Bastante de acuerdo;

5:Totalmente de acuerdo.
Fuente: Elaboracién propia.

tras la intervencion 0,08 puntos para el grupo
general, y entre los hombres, 0,40 puntos. En
segundo lugar, aunque la tendencia promedio
a vivir al dia es baja, tras la intervencién este
comportamiento todavia es menor en todos los
grupos. En tercer lugar, mientras los hombres

NUMERO 35. PRIMER SEMESTRE. 2022

Después de la intervencion
Mujeres

Hombres
4,00

4,40 4,45 444 4,60

Hombres  Mujeres Total
4,00 3,58 3,42

2,00 1,50
3,20 2,70
3,20 2,83
3,00 2,58
3,20 2,70
3,40 2,53
3,00 2,30

Mejora
Empeora

muestran una propension al riesgo alta, que no
se modifica, la de las mujeres es medio-baja y
disminuye tras la intervencion. En cuarto lugar,
el control sobre los asuntos financieros en gene-
ral es medio-alto, si bien entre las mujeres dis-
minuye tras la intervencién. Lo mismo sucede
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CUADRO 11

BIENESTAR FINANCIERO PERCIBIDO
(PROMEDIO, ESCALA 1-5)

Antes de la intervencién Después de la intervencién
Total ~ Hombres Mujeres Total ~ Hombres Mujeres

N 45 5 40 45 5 40

Promedio de seguridad ﬂ/nanoera 2 65 316 259 2.86 3.28 2.81
esperada en el futuro (5 ftems)

Promedio de estrés en la gestion

financiera actual (5 items) 2,33 2,56 2,30 2,27 2,48 2,24

Mejora
Empeora

Escala: 1: Muy bajo; 2: Bajo; 3: Medio; 4: Alto; 5: Muy alto.

Fuente: Elaboracion propia.

para los pagos de los gastos habituales, cuyo
control es bastante alto para toda la muestra.
En quinto lugar, los participantes no consideran
gue estén demasiado endeudados, aun cuando
tras la intervencion se percibe un cierto aumento
entre las mujeres. Esto podria relacionarse, de
nuevo, con un incremento de la autopercepcion
critica sobre las propias finanzas. En sexto lugar,
la satisfaccion con la situacion financiera gene-
ral es media, incrementandose tras la interven-
cion para todos los grupos.

Finalmente, el cuadro 11 relne las res-
puestas resultantes de utilizar la escala de
bienestar financiero percibido de Netemeyer et
al. (2017), que mide las dimensiones de estrés
financiero actual y seguridad financiera futura.
El estrés financiero actual se calcula como pro-
medio de los ftems 8 a 12 incluidos en el cua-
dro 10, mientras que la seguridad financiera
futura resulta del promedio entre los items 13
a 17. Como se puede comprobar, el efecto mas
intenso de la intervencion se da en la seguridad
financiera futura, que se incrementa 0,21 pun-
tos en el total, reflejando aumentos en todos los
grupos, especialmente en el de las mujeres. El
estrés financiero actual se ha reducido en gene-
ral (0,06 puntos), aunque en menor medida
de lo que ha aumentado la seguridad futura
(0,21 puntos).

Podria, por tanto, argumentarse que los
programas de educacion financiera ejercen un
efecto positivo sobre el bienestar financiero per-

SOCIAL

cibido, tanto el actual como el esperado, pero
con mas claridad en el caso de las expectativas
de futuro de los participantes. Cabe destacar
que los hombres, en comparacion con las muje-
res, muestran un mayor nivel promedio de segu-
ridad financiera esperada (efecto positivo sobre
el bienestar), pero, asimismo, un mayor nivel
promedio de estrés financiero (efecto negativo).

4. CONCLUSIONES

Respondiendo al primer objetivo de este
articulo —la evaluacion del impacto del taller de
educacién financiera bésica sobre el bienestar
de las personas que participaron en él-, hemos
encontrado evidencias de una mejora general
del bienestar financiero, tanto en su dimensién
actual (reduccién del estrés financiero) como
en su dimensién futura (seguridad esperada).
Este impacto sobre el bienestar general de la
muestra se refleja particularmente en efectos
positivos sobre las habilidades de planificacion,
la implicacién en la toma de decisiones, la uti-
lizacion de fuentes de informaciéon mas objeti-
vas y una mayor confianza en el conocimiento
financiero percibido, lo que sugiere un aumento
de la autoeficacia financiera (Hartley, Renner y
Ward, 2021).

En respuesta al segundo objetivo de inves-
tigacién —la evaluacién de un impacto diferen-



cial positivo sobre el bienestar de las mujeres—,
encontramos también evidencias positivas en la
mayoria de los aspectos analizados, aunque no
precisamente en el conocimiento objetivo sobre
productos y conceptos financieros, donde la
evolucidon negativa observada probablemente
se deriva de los sesgos en el disefio y uso del
cuestionario.

En definitiva, no parece que el programa
haya tenido éxito en cuanto a afianzar el domi-
nio de conceptos financieros entre la poblacion
femenina, pero la investigacién si arroja eviden-
cias de un aumento de la actitud critica respecto
al propio nivel de conocimiento, lo que podria
incidir en un incremento de la busqueda de ase-
soramiento o informacion objetiva externa. De
hecho, las mujeres experimentan un incremento
mayor que los hombres en su percepcion de
seguridad financiera a futuro. Investigaciones
ulteriores con técnicas econométricas podrian
ayudar a confirmar y cuantificar el impacto dife-
rencial para las mujeres.

Los resultados obtenidos pueden revestir
interés para las instituciones que trabajan tanto
en el ambito de la educacién financiera como
de la igualdad de género. Por un lado, se evidencia
la utilidad de incluir en los programas de edu-
cacion financiera herramientas de evaluacién
de impacto a medio plazo, mas alla del segui-
miento del aprovechamiento de la formacion,
que generalmente se realiza en el momento
de finalizacion de esta. Sin este seguimiento,
podrian estar infravalorandose los beneficios
para la estabilidad y el bienestar financieros de
las personas que reciben educacién financiera,
aunque sea basica.

Los resultados también podrian ser de
interés para las entidades financieras y banca-
rias, toda vez que sugieren que la educacion
financiera incide en mas participaciéon perso-
nal y més seguridad en la situaciéon financiera
futura, lo cual implica una mayor confianza en
el control de las propias finanzas. Siguiendo las
estrategias propuestas por Vlaev y Elliot (2014),
la banca podria considerar estas evidencias y
ofrecer, a partir de ellas, valor afadido a sus pro-
ductos, generando asi impacto social positivo,
de la misma manera que lo hacen otras indus-
trias como la automovilistica o la farmacéutica,
que invierten en la mejora de la seguridad de
los usuarios. De este modo, podrian fomentar
la educacién y el control financiero —por ejem-

plo, a través de sus plataformas de gestién ban-
caria personal, y otros productos financieros
disenados para ello, tales como la visualizacién
de “cajas” reservadas para diferentes destinos
(alquiler, gasolina, salidas, ahorro para vacacio-
nes, etc.)— que ayuden a los clientes a planificar
y controlar mejor sus finanzas.
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