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RESUMEN

Este trabajo analiza la relacién 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 informacion
proporcionada por la base de datos PISA, que, desde
su edicién de 2012, incluye un bloque destinado
especificamente a la evaluacién de los conocimientos
demostrados por los alumnos de 15 afnos 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 cabria esperar.

1. INTRODUCCION

La formacién de la poblacion sobre cues-
tiones financieras se ha convertido en una prio-
ridad de las politicas publicas de todos los pafses,
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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 Organizacion para la
Cooperacién 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 afo 2008, aglutina en la
actualidad a mas de 250 instituciones publicas pertene-
cientes a 110 paises, que se redinen periédicamente para
compartir informacién e identificar buenas practicas rela-
cionadas con la educacion financiera.
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Siguiendo las recomendaciones de esta
red, muchos sistemas educativos han desa-
rrollado diferentes iniciativas nacionales para
promocionar la adquisicion de conocimien-
tos financieros por parte de la poblacion mas
joven, puesto que existen pruebas solidas que
demuestran que los niveles de conocimientos
financieros de los jovenes son sisteméticamente
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
que, en ocasiones, se utilizan como sinbnimos
cuando en realidad no lo son. Nos referimos a
“educacién 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 instruccion
para mejorar su comprensiéon 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 relacién existente entre la educa-
cion financiera recibida por los alumnos en las
escuelas y los conocimientos demostrados en
una prueba de competencias financieras dise-
Aada 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 evolucién
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gue 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 disefo
de intervenciones educativas relacionadas con
la educacion financiera.

2. LA EDUCACION FINANCIERA EN EL
CONTEXTO INTERNACIONAL
Y NACIONAL

El convencimiento de la importancia de
la educacion financiera tanto para el bienestar
individual como para la sociedad en su conjunto
ha provocado que un niimero creciente de pai-
ses haya desarrollado y aplicado una estrategia
nacional de educacion 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 vision 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
ensenanza a las escuelas para facilitar la adqui-
sicion de conocimientos en este &mbito (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 Seglin OECD/INFE (2015), un total de 59 paises de
todo el mundo estan implementando o disefiando algin
tipo de estrategia nacional encaminada a fomentar la
educacion financiera.
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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,
Japdn, Malasia, Namibia, Nueva Zelanda, Reino Unido, Republica

Checa, Singapur y Sudéfrica.

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

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

Argentina, Austria, Arabia Saudi, Canad4, China, Colombia, Costa
Rica, El Salvador, Filipinas, Francia, Guatemala, Hong Kong, Kenia,

Estrategia en fase de disefio

Kirguistan, Libano, Macedonia, Malawi, México, Paraguay, Peru,

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

Uruguay, Vietnam y Zambia

Fuentes: Garcfa 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 més 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 implantacién han optado mayo-
ritariamente por incorporar los conocimientos
financieros en el curriculo escolar, tanto en pri-
maria como en secundaria, siendo la opcioén
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 comprensién con-
ceptual de los estudiantes en areas 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 cuestion.
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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, Espana cuenta con una
estrategia coordinada a nivel nacional desde
gue 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 educacién financiera
con vocacién generalista, al que se sumaron
después otros organismos de la Administracion
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 colaboracién y publicaron el documento
estratégico del proyecto, denominado Plan de
Educacién Financiera, creando asimismo la ini-
ciativa "Finanzas para todos”. Tras un periodo
de cinco anos (2008-2012) en el que se defi-
nieron las bases del proyecto y se fijaron las
principales politicas y lineas de actuacién,
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-
tfa ninguna asignatura especifica sobre cuestio-
nes econémicas 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 Educacion Financiera dirigido a estudiantes de
entre 14 y 18 afos, 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 colaboracidn con el Ministerio de Educacion,
Cultura y Deporte y consistio en la integracién
de forma transversal de contenidos relaciona-
dos con aspectos financieros en las asignaturas
de Ciencias Sociales, Matematicas y Educacién
para la Ciudadanifa. Estos contenidos incluian
cuestiones asociadas al ahorro y la planifica-
cion financiera, el dinero en efectivo, las cuen-
tas bancarias, las tarjetas, la proteccion 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 Educaciéon en colaboracién
con el BAE y la CNMV.

Con la implantacion de la LOMCE (Ley
Orgénica 8/2013, de 9 de diciembre, para la
Mejora de la Calidad Educativa), la ensefianza
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 Iniciacién a la Activi-
dad Emprendedora y Empresarial), en las que se

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

5 Real Decreto 126/2014, de 28 de febrero, por
el que se establece el curriculo béasico de la Educacion
Primaria y Real Decreto 1105/2014, de 26 de diciembre,
por el que se establece el curriculo béasico de la Educacion
Secundaria Obligatoria y del Bachillerato.
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trabaja la educacion de forma mas especifica,
aungue ambas son optativas, por lo que no se
garantiza que la educacion financiera alcance
a todos los alumnos que finalizan la educacién
secundaria. En la nueva normativa que regula
el sistema educativo (Ley Organica 3/2020, de
29 de diciembre) se mantiene la importancia
de la educacion 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 poblaciéon, en los Ultimos afios
ha aumentado notablemente la literatura sobre
la evaluacidon de su eficacia (McCormick, 2009).
En esta seccidon se analizan los programas dise-
fados para ser implementados en las escuelas,
cuyo papel es “preventivo”, por lo que deben
aplicarse de forma generalizada, utilizando
métodos de ensenanza diferentes a los cursos
disefados para adultos, dirigidos normalmente
a segmentos especificos de la poblacion con el
objetivo principal de corregir los malos habitos
de gestion 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 jovenes se referia a programas
introducidos en Estados Unidos, pais cuyas
primeras experiencias con la educacién finan-
ciera escolar datan de los afnos 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 comun 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-
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fico impartido en Alemania; o también los de
Iterbeke et al. (2020) y Maldonado, De Witte y
Declercq (2021), que evallan diferentes iniciati-
vas de formacion 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 sefalar 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 omision de
algunas variables relevantes (asi, los alumnos
con mas capacidades o con mayor interés por
los asuntos financieros pueden ser méas pro-
clives a participar en programas de formacién
financiera), por lo que los hallazgos deberfan
interpretarse como asociaciones o correlaciones
estadisticamente significativas. Para poder iden-
tificar una relacion 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 disefos cuasiexperimentales, en
los que resulte posible disponer de informacion
sobre las caracteristicas de los individuos que
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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 conclusion de que los estudios que aplican
un método econométrico menos riguroso sue-
len identificar relaciones positivas, mientras que
los que utilizan disefos causales establecen
que 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
disefio 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 evaluacion
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 educacién financiera de 10 horas
de duracion 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 intervencién 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 informacién 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.
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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 afo 2012 como respuesta al interés
que mostraban muchos paises por disponer de
medidas del nivel de competencia financiera
de sus ciudadanos, especialmente de los més
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 evaluacién internacional,
promovido por la OCDE, que pretende delimi-
tar, describir y explicar lo que los jovenes de
15-16 afios saben y son capaces de hacer en
diferentes areas de conocimiento al final de su
etapa educativa obligatoria, cuya primera edi-
ciéon tuvo lugar en el aflo 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, Federacion 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
que en 2018 volvié a crecer hasta los 207.

La evaluacién de conocimientos de PISA
se centra en tres competencias consideradas
troncales (matematicas, lectura y ciencias) a las
que 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 evaluacién 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, Espafa, Estados Unidos, ltalia,
Polonia, Federacion Rusa y Eslovaquia. Estonia y Letonia
participaron en 2012 y 2018, mientras que Brasil, Canada,
Chile, Lituania y Perl participaron en las oleadas de 2015
y 2018.

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

9 Este procedimiento se utilizé en 2012, pero en edi-
ciones posteriores el nUmero de alumnos participantes se
increment6 notablemente.
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prueba incluye dos conjuntos de preguntas de
educacion 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, cdlculo de cambio exacto,
obtencién de una mejor relacién calidad-precio
seglin 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 dreas de conocimiento y comprension
necesarias para realizar tareas financieras espe-
cificas. Estas incluyen el dinero y el comercio,
la planificacion y gestion financiera, el riesgo y la
recompensa, y el entorno financiero. Las res-
puestas se proporcionan en diferentes formatos
(abiertas, estructuradas y de opcién mdltiple)
y a menudo se les pide a los estudiantes que
realicen calculos matematicos simples para res-
ponder a la pregunta planteada. En general, las
preguntas y respuestas son breves y directas,
y solo requieren habilidades béasicas de com-
prension lectora. Ademas, la prueba incluye
un conjunto de preguntas de matematicas y un
conjunto de preguntas de comprension lectora
similares a las pruebas de PISA bésicas. 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 evaluacién de com-
petencias, el gran valor afiadido 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 ensefianza de la educacion 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 educacién
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financiera a los jévenes de 15 afos. A partir de
esta informacion se puede construir nuestra
principal variable de interés en el analisis empi-
rico que presentaremos a continuacién (si la
educacién 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-
macion 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 pPARA
LA COMPETENCIA FINANCIERA

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

GRAFICO 1

la implementacién de la educacién financiera en
el desempeno en la competencia financiera de los
estudiantes. Para ello, resulta relevante obser-
var previamente la proporcién de estudiantes
matriculados en cursos de educacién finan-
ciera en cada pals. Los graficos 1 a 4 ofrecen
esta informacién, 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-
cacion 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, ltalia y Espafa
(gréfico 1).

Teniendo en cuenta las diferentes configu-
raciones de la educacién financiera en el disefio
curricular en cada pais, asi como la informacién
proporcionada por la direccién de cada centro,
podemos ir mas alld y estudiar cémo se inte-
gra la educacion financiera en el plan de estu-
dios, aunque debemos tener presente que, en la
mayoria de los paises, los cursos de educacion
financiera no son obligatorios (una excepcién

DISPONIBILIDAD DE EDUCACION FINANCIERA EN LAS ESCUELAS, POR PAISES

(PORCENTAIJE)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de PISA (2012).
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‘ GRAFICO 2

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

‘ GRAFICO 3

EDUCACION FINANCIERA COMO ASIGNATURA TRANSVERSAL, POR PAISES
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‘ Fuente: Elaboracién 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
educacion 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 pequefia (gréfico 2). En
Espafa, este porcentaje era practicamente nulo
en 2012 (3 por ciento), incluyendo Unicamente
a aquellos centros participantes en programas
piloto disefados para integrar la educacion
financiera en los planes de estudios escolares.

Cuando se introduce la educacién 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 educacion financiera se imparta como
una materia separada (tal es el caso de Nueva
Zelanda). Hay que tener en cuenta que la edu-
cacion financiera puede incluirse en diferentes
niveles del sistema educativo. En algunos paises
los conceptos de educacion financiera se impar-
ten en Educacion 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).
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Si nos centramos en las estrategias de
imparticion de la educacién financiera en la
enseflanza secundaria (que es el objeto de nues-
tro andlisis aplicado) y utilizando la informacién
disponible en PISA 2012 (resumida como valo-
res medios de los paises en los gréficos 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 formacion
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 ensefianza de la educacion 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 cuestién, el
gréfico 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 atencién 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 continuacién se exponen
los resultados obtenidos en andlisis realizados
con regresiones multinivel, en los que, ademas
de esta informacion, 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,
basdndonos en la literatura previa sobre los
determinantes del rendimiento escolar. A ellas
se afladen nuestras principales variables de inte-
rés, entre ellas, la disponibilidad de educacion
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 informacién sobre los
estudiantes de todos los paises participantes en
la oleada de 2012.

Los resultados del cuadro 2 sugieren que
la disponibilidad de educacién 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 (n

EF disponible en el centro

EF obligatoria en el centro

Modelo 1 Modelo 2
3.059 3.221
++ ++
1.164
X

Nota: + indica una relacion 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 estd 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 provision de formacién sobre temas
financieros en la escuela no puede considerarse
un factor diferencial para predecir los resulta-
dos de la alfabetizacién 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 composicion socioecondémica (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 educacién
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 (1)

Modelo 3 Modelo 4
. . 3.324** 1.813
EF disponible Y «
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 s

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 educacion financiera se
ensefla como una asignatura independiente.
Sin embargo, observamos que los alumnos
que reciben formacion de especialistas de
organizaciones no gubernamentales obtienen
mejores resultados que los que reciben for-
macién 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 anos
previos a la primera evaluacion PISA (2012)
no exigieron ni promovieron la formacién del
profesorado en este campo. Desde entonces,
la orientacién a los profesores sobre cémo
desarrollar e implementar programas de edu-
cacion financiera se ha convertido en una
cuestion clave con vistas a mejorar la efica-
cia de la educacion financiera bajo la premisa
de que este tipo de acciones deberian 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 formacion financiera para
profesores en diferentes paises (por ejemplo,
Swinton et al, 2007; Koh, 2016; O'Neill y
Hensley, 2016).

7. CONCL/USIONES E IMPLICACIONES
DE POLITICA EDUCATIVA

La literatura existente y la evidencia empi-
rica presentada en este trabajo ponen de relieve
la importancia de la educaciéon financiera como
uno de los motores del desarrollo econémico y
financiero de los paises. Ciudadanos més 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
aparicion de deudas futuras. Las recientes cri-
sis econdmicas han dejado clara la importan-
cia de estas cuestiones hoy en dia, en un contexto
de vertiginosos cambios, en muchas ocasiones,
mediados por tecnologia.

En este sentido, y centrandonos en el
nivel de ensefanza secundaria, la incorporacion
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,
qgue al menos la educacion 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 formacion 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 afos 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 educacion, ya que mayores
conocimientos financieros supondran mejores
decisiones futuras con un efecto multiplicador
en sus familias.

No menos importante es garantizar el
acceso a la educaciéon sobre seguridad digital
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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
mas lejos, la compra de videojuegos y compra-
ventas asociadas, deseadas o indeseadas, a tra-
vés de la red). Proporcionar a los jévenes una
educacién en estas cuestiones no solo mejo-
rard sus decisiones en las etapas de juventud,
sino que contribuird a darles una base mas
sélida para que adquieran mas consciencia de
sus finanzas, de cémo operar con ellas y evitar
ser victimas de fraudes. Intrinsicamente rela-
cionada con esta cuestion estd la necesidad de
reforzar la educacién financiera en los hogares
(OECD, 2020), ya que a edades tempranas es
esencial que los padres participen en la educa-
cién financiera como agentes de socializacién
de sus hijos (Jorgensen et al, 2017). De esta
manera no solo se tendria un efecto sobre los
adultos, sino sobre la siguiente generacion.
Finalmente, y dada la relacion de la educa-
cion financiera con otras materias, como las
Mateméticas, tendria un mayor impacto refor-
zar esta asignatura (incluyendo aspectos de
educacion financiera de forma transversal) que
introducir la formacién financiera como una
asignatura separada (Mancebén 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 mas adecuadas y factibles
en cada sistema, ya que mayores niveles de
exposicion 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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