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comprension de conceptos financieros basicos, ha ido en aumento en los Gltimos afios debido, en parte, a la crisis

econdmica reciente y a las diversas transformaciones del mercado financiero. Es evidente que el mundo
financiero actual es cada vez mas complejo si se compara con el de décadas pasadas. Hace veinticinco afios, saber coémo
mantener una cuenta corriente y de ahorros en una institucion financiera local era suficiente para muchos ciudadanos en
los paises desarrollados. Sin embargo, los consumidores de hoy en dia deben saber diferenciar entre una amplia gama
de productos, servicios y proveedores de productos financieros para administrar sus finanzas personales con éxito.

I a preocupacion por la alfabetizacion financiera (financial literacy en inglés) de los ciudadanos, definida como la

Segun la RAE, un analfabeto es un “ignorante, sin cultura, o profano en alguna disciplina”. Un individuo seria un
“analfabeto financiero” (financial illiterate en inglés) si ignora conceptos financieros basicos como la inflacion o el
interés compuesto. A este respecto, dos tercios de la poblacién adulta mundial serian financieramente analfabetos segln
la Encuesta global de alfabetizacion financiera de 2014 de Standard & Poor’s basada en entrevistas a mas de 150.000
adultos en mas de 140 paises. Pero la ignorancia financiera conlleva costes significativos. Por ejemplo, los
consumidores que menos entienden el concepto de interés pagan mas comisiones, acumulan un mayor nimero de
deudas y tienen mayores tasas de interés en sus préstamos. Por tanto, concienciar a toda la sociedad de la importancia
de adquirir y mejorar los conocimientos financieros para la toma de decisiones responsables es fundamental. Un
individuo puede dejar de ser un “analfabeto financiero” gracias a programas de educacion financiera o gracias también
a la familia y amigos —lo que llamamos socializacion financiera—. En el primer caso, tendriamos principalmente la
imparticion de conocimientos econdmico-financieros en el sistema educativo formal, pero igualmente incluiriamos
iniciativas de servicios puablicos e instituciones financieras disefiadas para desarrollar competencias financieras entre la
poblacion.

Las finanzas también forman parte de la vida diaria de los mas jovenes, que ya son consumidores de productos y
servicios financieros —por ejemplo, una cuenta bancaria—. Segun se acercan al final de la educacion obligatoria, se
encuentran ante decisiones complicadas y retos dificiles de caracter financiero. Consciente de ello, la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE, OECD en inglés) introduce por primera vez en 2012— y
posteriormente en 2015 —la evaluacion de la competencia financiera en su programa internacional para la evaluacion
de estudiantes de 15 anos (PISA). La competencia financiera se refiere al “conocimiento y comprension de los
conceptos y riesgos financieros, y las habilidades, la motivacion y la confianza para aplicar dicho conocimiento y
comprension para tomar decisiones efectivas en una variedad de contextos financieros, para mejorar el bienestar
financiero de los individuos y la sociedad, y para permitir la participacion en la vida econémica” (OECD, 2013, p. 144).
Para evaluar esta competencia, las preguntas que incorpora la OCDE estan referidas a las cuatro grandes areas que se
han definido como centrales en los diferentes programas de educacion financiera:

1. Dinero y transacciones, que engloba aspectos de economia personal y de diferenciacion entre dinero y
crédito, ahorro e inversion, asi como el conocimiento basico de instrumentos como tarjetas de crédito, etc.

2. Planificacion y gestion, apartado este en el que se trabaja con el corto y el largo plazo, y se estimulan habitos
relacionados con la capacidad para hacer planes y gestionarlos.

3. Riesgo y diversificacion, donde se introduce el concepto de riesgo y se desarrolla la habilidad para
gestionarlo.
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4. Perspectivas financieras, que incorpora un conocimiento basico del mundo financiero (contratos, tipos de
interés, inflacion, etc.).

Dos trabajos de reciente publicacion —Moreno Herrero, Salas Velasco y Sanchez Campillo (2018a), y Moreno
Herrero, Salas Velasco y Sanchez Campillo (2018b)— estudian mediante un analisis econométrico multinivel qué
factores, a nivel de estudiante y de escuela, explican las puntuaciones en alfabetizacion financiera de los estudiantes
evaluados en las pruebas PISA de los distintos paises participantes. EI primer articulo se centra en el papel de los
colegios, y las experiencias de los estudiantes con asuntos monetarios, en la adquisicion de competencias financieras
usando los datos de PISA 2012. En el segundo articulo, ademds de la contribucion de las experiencias de los jovenes
con asuntos monetarios al desarrollo de competencias financieras, se investiga hasta qué punto la familia juega un papel
determinante en la alfabetizacion financiera de los hijos. En este caso, se usan datos de PISA 2015. Mostramos a
continuacion los resultados de PISA en competencia financiera y comentamos los principales hallazgos de esos dos
articulos.

Resultados de PISA en competencia financiera

Como hemos adelantado, la OCDE evalua por primera vez en 2012 la alfabetizacion (competencia) financiera de los
jovenes de 15 afios como parte del programa PISA. Participan 29.041 estudiantes de 13 paises miembros de la OCDE
—Australia, Bélgica (solamente la Comunidad Flamenca), Eslovaquia, Eslovenia, Espana, Estados Unidos, Estonia,
Francia, Israel, Italia, Nueva Zelanda, Polonia y la Republica Checa— y de 5 paises y economias asociados —China
(solamente Shanghai), Colombia, Croacia, la Federacion Rusa y Letonia—. La Figura 1 muestra las puntuaciones
medias en alfabetizacion financiera de los estudiantes de estos paises. En promedio, los estudiantes chinos obtienen la
puntuacion mas alta (603 puntos), 103 puntos por encima del promedio de la OCDE (500 puntos). También se hallan
por encima del promedio: Australia, Bélgica, Estonia, Nueva Zelanda, Polonia y la Republica Checa. Por el contrario,
la puntuacion para Espafia (484) esta por debajo del promedio de la OCDE, junto con Colombia, Italia y Eslovaquia. La
Figura 1 muestra también las puntuaciones medias en alfabetizacion financiera de los 125.574 estudiantes de los paises
que participan en PISA 2015. Entre ellos, 10 paises o economias pertenecientes a la OCDE — Australia, Bélgica
(solamente la Comunidad Flamenca), Canada (solamente las provincias de British Columbia, Manitoba, New
Brunswick, Newfoundland & Labrador, Nova Scotia, Ontario, y Prince Edward Island), Chile, Eslovaquia, Espafia,
Estados Unidos, Italia, Paises Bajos y Polonia —, y 5 paises o economias no pertenecientes a la OCDE — Brasil, China
(solamente las provincias de Beijing, Guangdong, Jiangsu y Shanghai), Federacién Rusa, Lituania y Perud. Las mejores
puntuaciones son las de China (566), Bélgica (541) y Canada (533). En el extremo opuesto, las peores puntuaciones
corresponden a los tres paises sudamericanos que participaron en la evaluacion: Chile (432), Per( (403) y Brasil (393).
La puntuacion de Espafia (469) queda significativamente por debajo de la media de la OCDE (489 puntos).
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Figura 1. Puntuaciones medias en alfabetizacion financiera de los jovenes de 15 afios en los paises
participantes en PISA 2012 y 2015
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Notas
1. Los paises aparecen por orden alfabético.

2. Las puntuaciones en negrita junto a la barra de color naranja se corresponden con las puntuaciones medias en PISA 2015. La
media de la OCDE fue de 489 puntos. Las puntuaciones de Estados Unidos y de Polonia fueron valores no estadisticamente
diferentes del promedio de la OCDE.

3. Las puntuaciones en cursiva junto a la barra de color gris se corresponden con las puntuaciones medias en PISA 2012. La
media de la OCDE fue de 500 puntos. Las puntuaciones de Estados Unidos y de Letonia fueron valores no estadisticamente
diferentes del promedio de la OCDE.

4. Bélgica, en ambas evaluaciones, se refiere a la Comunidad Flamenca.
5. En el caso de China, en 2012 participd solamente Shanghai; en 2015, se unieron también Beijing, Jiangsu y Guangdong.

6. En el caso de Canadé, en 2015 participaron los jovenes de las provincias de British Columbia, Manitoba, New Brunswick,
Newfoundland & Labrador, Nova Scotia, Ontario, y Prince Edward Island.

Fuente: elaboracion de los autores a partir de los datos de PISA de la OCDE.

El papel de los colegios, y las experiencias de los jovenes con asuntos del dinero, en la adquisicién de la
competencia financiera en PISA 2012

Resumimos en esta seccion los principales resultados del trabajo de investigacion de Moreno Herrero y otros (2018a).
Este articulo tiene como principal objetivo identificar qué factores o variables explican las diferencias en las
puntuaciones en alfabetizacion financiera de los estudiantes de los paises participantes en PISA 2012. En todos los
paises, la puntuacion en alfabetizacion financiera viene explicada por la adquisicion de competencias matematicas y de
comprension lectora, una vez tenidas en cuenta variables sociodemograficas como el género o el estatus
socioecondmico y variables de escuela como la autonomia escolar. Para tener conocimientos financieros, los
estudiantes necesitan conocimientos basicos de aritmética o matematicas, y ser capaces de leer y comprender
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documentos financieros basicos. Por lo tanto, las habilidades mateméaticas y de lectura pueden considerarse como
requisitos previos para la alfabetizacion financiera. Los resultados contribuyen al debate sobre la necesidad de aumentar
las horas de mateméticas y lectura, y fomentar una actitud positiva hacia ambos. En el articulo también se investiga qué
métodos de ensefianza de la educacion financiera en las escuelas, y qué experiencias de los estudiantes con asuntos
monetarios, se asocian positivamente con el desarrollo de competencias financieras entre los jovenes. En este Gltimo
caso, en cuatro de los paises participantes —Australia, Bélgica, Estonia y Nueva Zelanda—, los estudiantes que poseen
una cuenta bancaria obtienen mayores puntuaciones en alfabetizacién financiera que aquellos que no la tienen. En el
primer caso, para determinar el efecto de diferentes métodos de proporcionar la educacion financiera en las escuelas
sobre la competencia financiera, se compara el desempefio financiero de alumnos que no han recibido contenidos
financieros en su formacion académica con el de alumnos semejantes que si los han recibido tal y como resume la
Figura 2. A este respecto, debemos ser cautelosos con los resultados porque no podemos hablar de efecto causal de los
programas de educacion financiera para los jovenes sobre sus competencias financieras (evaluacion de impacto de
programas) al no trabajar con muestras aleatorias de estudiantes que se asignaron a grupos tratados (recibieron
educacion financiera) y grupos de control (no recibieron educacion financiera).

Figura 2. Asociacion positiva de las formas de ensefianza de la educacidn financiera con las puntuaciones en
alfabetizacion financiera en PISA 2012
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Fuente: elaboracion de los autores a partir de los resultados de Moreno Herrero y otros (2018a).

El papel de la familia, y las experiencias de los jovenes con asuntos del dinero, en la adquisicion de la
competencia financiera en PISA 2015

En esta seccion, mostramos los principales resultados del trabajo de investigacion de Moreno Herrero y otros
(2018b). Este articulo tiene como principal objetivo explicar las diferencias en las puntuaciones en alfabetizacion
financiera de los estudiantes de los paises que participaron en PISA 2015. Especificamente, son cuatro las preguntas de
investigacion planteadas a las que se les dan respuesta.

1. ;Qué explica las diferencias en alfabetizacion financiera entre paises?

Al explicar las diferencias de puntuaciones entre paises, un predictor significativo de la alfabetizacion financiera es
un sistema educativo que funciona correctamente — aproximado por la calidad de su educaciéon matematica y cientifica
—, y explica el 59% de la variacion entre paises en los resultados en alfabetizacion financiera.
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2. ¢Cudl es la influencia de los padres en los resultados financieros de sus hijos?; ;puede la socializacion
financiera de los jovenes en el seno de la familia predecir su competencia financiera?

En esta investigacion, discutir asuntos de dinero con los padres se asocia con puntuaciones mas altas en alfabetizacion
financiera en nueve paises, tras tener en cuenta los resultados en matematicas y lectura, y otras caracteristicas de los
estudiantes y de sus escuelas. Especificamente, en Australia, Bélgica, Brasil, Chile, Lituania, Paises Bajos, Polonia, la
Federacion Rusa y la Republica Eslovaca, hablar con los padres sobre asuntos relacionados con el dinero aumenta en
mas de 10 puntos la puntuacién de alfabetizacion financiera. La idea es que, debido a que los padres ejercen una
influencia clave en la vida de los hijos a medida que crecen, el conocimiento que tienen los jovenes sobre el dinero esta
principalmente influenciado por sus padres. Los nifios que discuten problemas financieros con sus padres son
estimulados a pensar en asuntos financieros, lo que aumenta su conciencia financiera.

3. ¢Como se relaciona la alfabetizacion financiera con el comportamiento financiero de los estudiantes?

Después de considerar el desempeflo en matematicas y lectura — y otras variables de estudiantes y de escuelas —, las
estimaciones de regresiones multinivel por pais muestran que la alfabetizacion financiera de los estudiantes se asocia
principalmente con la comprension del valor del ahorro. Los jovenes de 15 afios que no tienen suficiente dinero para
comprar algo que quieren, prefieren guardarlo en lugar de pedir dinero prestado. El coeficiente estimado asociado a esta
variable es positivo y estadisticamente significativo con un valor superior a 9 puntos en 10 de los 15 paises
considerados, destacando Brasil (25 puntos), Lituania (20) y Eslovaquia (17).

4. ¢Qué tipo de productos financieros esenciales tienen los jovenes de 15 afios?; ¢estan relacionados con la
alfabetizacion financiera?

En algunos paises, la exposicion a (y el uso de) productos financieros — en particular, tener una cuenta bancaria —
mejora el conocimiento financiero de los estudiantes. Se verifica que los estudiantes de Australia, Bélgica, Canada y
Espafia que tienen una cuenta bancaria tienen un mejor desempefio en educacién financiera (alrededor de 10 puntos)
que los estudiantes de caracteristicas similares que no tienen una cuenta bancaria. Pero la alfabetizacién financiera
también podria explicar la inclusion financiera, medida a través del uso de servicios financieros como poseer una cuenta
bancaria. La relacion bilateral alfabetizacion financiera-inclusion financiera causa el problema econométrico conocido
como endogeneidad. Para probar si hay un efecto causal de la inclusion financiera en la alfabetizacion financiera
usamos el test de Hausman. Solamente en Australia, la inclusion financiera finalmente resultd ser una variable
endogena. La estimacion de variables instrumentales, para evaluar el impacto de la inclusién financiera en la
alfabetizacion financiera en el caso de Australia, demuestra que poseer una cuenta bancaria aumenta en 33 puntos las
puntuaciones en alfabetizacion financiera —frente a 11 puntos de haber considerado esta variable como exdgena—.

¢ Qué implicaciones de politica educativa tienen los resultados de los dos trabajos de investigacion examinados?

La posesion de conocimientos financieros beneficia a individuos y hogares, ya que pueden tomar mejores decisiones
y mas informadas. Por otro lado, también hay beneficios que la sociedad puede obtener de los ciudadanos con
conocimientos financieros. En cualquier caso, hay todavia una pregunta por responder: ;qué tipo de politicas son Utiles
y factibles, y a quién se han de dirigir? La incultura financiera es fruto del desconocimiento de nociones financieras
basicas. Puede superarse a través de la educacion financiera formal (a través de la instruccion), asi como dentro del
contexto de la familia (a través de la informacion). En este Gltimo caso, sabemos que gran parte de la socializacion —en
general, y por tanto también la socializacion financiera— ocurre dentro del contexto de la familia. Por tanto, las
iniciativas de educacion financiera dirigidas a los padres mediante la entrega de informacién y herramientas financieras
serian deseables. En el primer caso, las desigualdades en los niveles de competencias financieras entre estudiantes
dentro de las escuelas podrian reducirse mediante los sistemas de educacién formal:

- Fortaleciendo el rendimiento en matematicas y lectura.
- Brindando igualdad de oportunidades de aprendizaje a nifios y nifias.
- Atendiendo las necesidades de los estudiantes de bajo rendimiento.

- Atendiendo a los grupos que corren mayor riesgo de exclusion social, como inmigrantes y estudiantes de
barrios marginales.
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Es evidente que para desarrollar la competencia financiera son necesarios conocimientos, al menos basicos, en
matematicas y comprension lectora. En los colegios se deberia mejorar la formacién basica en matematicas y en lectura
de los escolares para mejorar los resultados en alfabetizacion financiera. Con tal finalidad, en el curriculo escolar
deberian integrarse los conocimientos econémico-financieros de forma transversal en asignaturas como lengua
espafiola, inglés, matematicas o historia en todas las etapas anteriores a la universidad. Este disefio curricular funciona
bien por ejemplo en China, donde sus jovenes obtienen los mejores resultados en alfabetizacion financiera en las
pruebas internacionales, y en los Estados Unidos. Ahora bien, los colegios deberian organizar seminarios y talleres para
formar en economia y finanzas a los docentes no-economistas y ayudarles a implementar los conceptos econémico-
financieros en sus asignaturas.
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