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INTRODUCCION

Este libro presenta los principales resultados de un proyecto financiado
por Funcas en la convocatoria de 2021 del programa dirigido a fomentar la
investigacion en educacion financiera. Querriamos, por tanto, en primer lugar,
agradecer a Funcas la oportunidad que nos dio de realizar un proyecto de inves-
tigacion en un tema fundamental, la educacién financiera. Mas alla de la inves-
tigacién, dentro de la iniciativa FinEduca360 del Grupo de Investigacién Finanzas y
Gobierno Corporativo de la Universidad de Oviedo, iniciamos actividades de promo-
cién de la educacion financiera que, aungue no son objeto de este libro, si nos
sirvieron para conocer mas la realidad de las competencias financieras de los
estudiantes preuniversitarios. Asi participamos, por ejemplo, en las ediciones
en nuestra universidad de la Noche Europea de Investigadores e Investigadoras
(European Research Night) y de la Semana de la Ciencia y la Innovacién de la
Universidad de Oviedo impartiendo la charla: “Mis finanzas: {cémo cuidarlas?”
en centros educativos a estudiantes de varios cursos de la ESO y de Bachillerato.
Las actividades de docencia, investigacién y transferencia del conocimiento de
la iniciativa FinEduca360 han sido galardonadas con el Premio Finanzas para
Todos 2023 a la mejor iniciativa de Educacion Financiera.

Y, precisamente, este colectivo de estudiantes preuniversitarios, y mas con-
cretamente el que oscila entre 15y 16 afos, es en el que se centran los estudios
que integran este libro. Los datos recogidos relativos a la competencia finan-
ciera (financial literacy) de alumnos de 15y 16 afos de la enseflanza obligatoria
recopilados por el Programa Internacional de Evaluacion de los Alumnos (PISA),
a iniciativa de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE) desde 2012 (con ediciones posteriores en 2015, 2018) y permiten estu-
diar aspectos no analizados hasta el momento con relacién a la educacion finan-
ciera en Espafia. Entre ellos, el impacto en la educacién financiera de los jévenes
espafoles tanto de la normativa que introdujo, por primera vez en Espafa, la
imparticién de contenidos relacionados con las competencias financieras en
la educacion preuniversitaria (Real Decreto 1105/2014, de 26 de diciembre, por
el que se establece el curriculo basico de la Educacion Secundaria Obligatoria y
del Bachillerato), como de iniciativas de educacién financiera desarrolladas en el
marco del Plan de Educacién Financiera de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), el Banco de Espafa y el recientemente incorporado Ministerio
de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital.

En este sentido, el proyecto tuvo como objetivo general analizar el impacto
en las competencias financieras de los estudiantes de Educacidon Secundaria
Obligatoria (ESO) en Espafa de la normativa espafiola que introduce la educa-
cion financiera en el curriculo educativo y de la implicacion de los centros en el
Programa Escolar de Educacién Financiera de Banco y Espafia y CNMV. Para ello
se prestd especial atencion al papel que juegan las caracteristicas demografi-
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cas, educativas, econdmicas, geograficas, laborales, politicas y sociales a nivel
regional.

De acuerdo con este fin general se establecieron tres objetivos especificos
que se corresponden con los tres capitulos de la monografia y que se muestran
en la figura 1:

Objetivo 1: Analisis del impacto de la normativa estatal que introduce la
educacion financiera en el curriculo educativo en las competencias financieras
de los estudiantes de secundaria.

Objetivo 2: Analisis del grado de desarrollo de la normativa estatal relativa
a la educacioén financiera por parte de las comunidades auténomas e impacto
en los conocimientos financieros de los estudiantes a nivel autonémico. Se
tuvieron en cuenta los efectos de las caracteristicas demograficas, educativas,
econdmicas, geograficas, laborales, politicas y sociales a nivel regional.

Objetivo 3: Andlisis del impacto de la participacién de los centros en el
Programa Escolar de Educacion Financiera de Banco de Espafa y CNMV en los
conocimientos financieros de los estudiantes a nivel autonémico. En el andlisis
se controlé por el grado de desarrollo normativo autonémico y las caracteristi-
cas regionales.

FIGURA 1
OBJETIVOS

Normativa que introduce la

educacion financiera en el

curriculo de la educacion

secundaria
Objetivo 1
Grado de desarrollo Competencias Objetivo 3 Implicacién en el Programa
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Financiera del Banco de
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Como comentdbamos, los tres capitulos de la monografia se asocian a los
tres objetivos mencionados.

Como ya hemos mencionado, Espafia, siguiendo las recomendaciones
de la OCDE en materia de educacion financiera, aprueba en el afo 2014 una
normativa estatal, el Real Decreto 1105/2014, de 26 de diciembre, por el que
se establece el curriculo basico de la Educacion Secundaria Obligatoria y del
Bachillerato, que introduce contenidos de educacién financiera en la Educacion
Superior Obligatoria a partir del curso 2015-2016. A partir de los microdatos
de PISA 2015 y 2018, en el primer capitulo analizamos (utilizando analisis de
regresion y técnicas de evaluacion de politicas publicas como propensity score
matching, PMS) la efectividad de esta politica educativa y cémo las caracteris-
ticas individuales de los estudiantes, de sus familias y de los centros educativos
influyen en el nivel de competencias financieras de los estudiantes. Los resul-
tados apoyan el impacto positivo de la normativa de 2014 incrementando la
educacién financiera de los estudiantes de 15y 16 afios, cumpliendo asi con su
finalidad. Estos resultados sefalan la importancia de este tipo de politicas edu-
cativas para fomentar la educacién y las competencias financieras de la pobla-
cion desde una edad temprana, y avalan la recomendacion de la OCDE para
incluir la educacién financiera en el curriculo educativo en edades tempranas.

En el segundo capitulo se analiza cémo las comunidades auténomas
(CC. AA)) desarrollan la normativa estatal de 2014. Mediante un analisis de
regresion, a partir de los microdatos de PISA 2015y 2018, se estudia el impacto
de los diferentes grados de desarrollo normativo autondémicos en las compe-
tencias financieras de los estudiantes. En los andlisis se considera el potencial
impacto de las caracteristicas individuales de los estudiantes, ademas de las
caracteristicas geograficas, econdémicas, laborales, demograficas y educativas a
nivel regional. Los resultados ponen de manifiesto la existencia de desigualda-
des territoriales en las competencias financieras de los estudiantes y en el desa-
rrollo normativo llevado a cabo por las CC. AA. Si bien la normativa de 2014,
que refuerza el papel de la educacion financiera en Espafa, tiene un impacto
positivo sobre las competencias financieras de los jovenes de 15y 16 afos,
no todos los desarrollos normativos son igualmente efectivos. En este sentido,
la normativa autonémica que resulta tener un mayor impacto incrementando
las competencias financieras de los estudiantes es la que introduce contenidos
especificos en la materia a nivel autonémico.

Con el objetivo de potenciar la educacion financiera en Espafa, diferentes
organismos e instituciones han desarrollado programas de educacién finan-
ciera de caracter voluntario en el marco de la educacion secundaria obligatoria.
Entre ellos destaca el programa escolar de educacién financiera, desarrollado
de forma conjunta por Banco de Espafia y la Comisién Nacional del Mercado de
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Valores y lanzado en el curso académico 2010-2011. El capitulo tres analiza
los determinantes que, a nivel regional, determinan una mayor participacién
en este tipo de programas de educacién financiera, asi como el impacto que
esta participacién tiene en las competencias financieras de los estudiantes. Los
resultados sefalan que son las regiones con peores comunicaciones, debido
a su situacion geografica e infraestructuras; las regiones mas envejecidas, con
mayor porcentaje de poblacién rural, mayor dependencia del sector servicios y
menor gasto publico en educacion por alumno las que participan mas en este
tipo de programas o iniciativas. Por otro lado, los resultados muestran una
participacidn modesta por parte de los centros educativos y un impacto limi-
tado de este tipo de programas incrementando las competencias financieras
de los estudiantes. Todo ello evidencia la necesidad de continuar promoviendo
y ampliando el alcance de este tipo de iniciativas que fomentan la educacion
financiera entre los jovenes.



LA EDUCACION FINANCIERA COMO POLITICA
EDUCATIVA ESTATAL: ¢ES EFECTIVA?

I. INTRODUCCION

La educacion financiera se refiere a la capacidad de comprender conceptos
basicos de finanzas, lo que permite a las economias domésticas tomar decisio-
nes financieras que limitan los riesgos asociados a cambios en las condiciones
econdmicas. Se trata de aprender como utilizar el dinero para reducir la vulne-
rabilidad financiera. Por ello, la educacién financiera combina conocimiento,
actitudes y comportamientos necesarios para tomar decisiones financieras que
permitan el bienestar financiero a nivel individual (Atkinson y Messy, 2012). La
educacion financiera, por ende, determina la forma en la que las personas se
desenvuelven en su entorno, y es una herramienta que sirve para comprender
el valor del dinero, para planificar provisiones de gastos y ahorro, o para evitar
ser victimas de fraudes.

El nivel de educacién financiera condiciona la vida de las personas, el desa-
rrollo de la sociedad y la economia en general. La educacién financiera ayuda
a abordar problemas de exclusion financiera, es un factor determinante de la
estabilidad econémica y fomenta el crecimiento y el empleo. Ademas, la con-
fianza de los ciudadanos en los sistemas financieros aumenta la liquidez de los
mercados de capitales y favorece la financiacion empresarial (Comision de las
Comunidades Europeas, 2007). En este sentido, la literatura econémica muestra
como mayores niveles de conocimiento financiero y educacién financiera estan
asociados a mayores ingresos y a un mayor nivel de ahorro en las economias
domésticas (Disney y Gathergood, 2013). El conocimiento financiero es necesa-
rio para poder tomar decisiones financieras correctas (Calcagno y Monticone,
2015). Y, por ello, es crucial la educacién financiera desde una edad temprana.
La educacién financiera contribuye a la riqueza de los individuos y promueve el
crecimiento inclusivo (Batsaikhan y Demertzis, 2018); observandose, por ejem-
plo, una relacién inversa entre educacién financiera y desigualdad de ingresos
en estudios multipals (Lo Prete, 2018). A nivel macroeconémico, la literatura
académica también apoya los efectos beneficiosos de la educacién financiera,
demostrando que contribuye a la estabilidad de los mercados financieros y al
desarrollo y crecimiento econémico (Ehigiamusoe y Lean, 2019; Grohmann,
Klihs y Menkhoff, 2018; Kefela, 2011); mejorando también la capacidad de
los individuos para hacer frente a shocks macroeconémicos (Klapper, Lusardi y
Panos, 2013). Asi, por ejemplo, un estudio reciente en EE. UU. muestra que los
individuos con mayor educacion financiera, como consecuencia de las decisio-
nes que tomaron prepandemia, tuvieron menos dificultades financieras durante
la pandemia de la COVID-19 (Clark, Lusardi y Mitchell, 2020).

5



Irma Martinez Garcia, Fermin Lépez Rodriguez y Silvia Gomez Ansén
- ____________________________________________________|

Dada la importancia de la educacion financiera para los individuos y para la
economia, organismos supervisores y entidades financieras han desarrollado a
nivel internacional y nacional actuaciones relacionadas con la educacién finan-
ciera. Entre las instituciones internacionales que promueven la educacién
financiera destaca la OCDE. Hace ya mas de 15 afos, antes de la crisis de 2008,
en 2005, la OCDE publicé la Recomendacion de principios y buenas practicas en
materia de educacién financiera (OECD, 2005), dirigida tanto a paises miembros
de la OCDE como a paises no miembros, recomendacién que ha sido reciente-
mente actualizada, en octubre de 2020 (OECD, 2020). Entre otras cuestiones,
la OCDE recomendaba que la educacion financiera comenzase en edades tem-
pranas y se impartiese en los colegios como parte del curriculo educativo. La
crisis de 2008 hizo que la educacion financiera cobrase mayor importancia en
todo el mundo. Asi, en 2012 se cre6 la Red Internacional de Educaciéon Finan-
ciera (International Network on Financial Education, INFE) cuyos objetivos son:
reunir datos y evidencias comparables entre diferentes territorios del mundo,
desarrollar metodologias para medir impactos y efectos relacionados con la
educacién financiera, ofrecer la posibilidad de compartir experiencias y buenas
practicas, desarrollar estudios y comparar analisis, disefar politicas, y promocio-
nar la efectiva implantaciéon y monitorizacion de la educacion financiera (OECD,
2022). En este marco, entre las iniciativas puestas en marcha por la OCDE des-
taca la inclusién de aspectos de educacién financiera en las evaluaciones del
Programa para la Evaluacion Internacional de Alumnos (PISA, Programme for
International Student Assesment) a partir de 2012.

Espafa es uno de los paises que siguié en la segunda década de este siglo
las recomendaciones de la OCDE de 2005 incluyendo contenidos de educacién
financiera en la Educacién Superior Obligatoria en la normativa de 2014 (Real
Decreto 1105/2014, de 26 de diciembre, por el que se establece el curriculo
basico de la Educacion Secundaria Obligatoria y del Bachillerato). También es
uno de los paises que participa en PISA. Por ello, nuestro pais constituye un
escenario ideal para analizar la efectividad de la inclusion de normativas que
contengan aspectos relacionados con la educacién financiera en el curriculo
educativo. Estudios previos para Espafna, ademas de los propios informes de
la OCDE, han analizado aspectos referidos a la educacion financiera en estu-
diantes de secundaria, principalmente con datos de PISA 2012 y 2015; pero no
se ha abordado el impacto de la nueva normativa. Asi, para Espana, diversos
estudios analizan distintos determinantes del nivel de competencias financieras
(Arellano, Cdmara y Tuesta, 2018; Mancebdn et al., 2019; Molina, Marcenaro
Gutierrez y Martin Marcos, 2015; Sanz de Galdeano, Brindusa y Terskaya, 2020).
Nuestro trabajo, considerando la influencia de las caracteristicas individuales y
familiares del estudiante, asi como de las caracteristicas de los centros educa-
tivos, en las competencias financieras de los estudiantes, analiza el impacto, vy,
por tanto, la efectividad de la normativa que introduce la educacion financiera
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en el curriculo de la ESO. Los resultados que obtenemos avalan la efectividad de
la normativa de 2014 y su impacto positivo sobre las competencias financieras
de los estudiantes espafoles.

El capitulo se desarrolla en cinco apartados. En el apartado dos se des-
criben las caracteristicas de PISA y del Real Decreto de 2014 que introduce las
competencias financieras en el curriculo educativo de la ESO en Espafa. El apar-
tado tres hace referencia a la base de datos, variables y metodologia empleada.
Los resultados de los analisis se muestran en el apartado cuatro y, finalmente,
en el apartado cinco nos referimos a las conclusiones del trabajo.

Il. LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS EN PISA'Y NORMATIVA
EDUCATIVA

Las competencias financieras comenzaron a ser evaluadas en estudiantes
de 15y 16 afos a nivel internacional en el ano 2012 en el marco del Programa de
Evaluacién Internacional de los Estudiantes (PISA) promovido por la OCDE, pro-
grama en el que Espafia ha participado desde su primera edicion en el afo
2000. PISA tiene como cometido principal la delimitacion, descripcion y expli-
cacion de las competencias de jévenes de entre 15 afos y tres meses, y 16 afios
y dos meses en el momento de la evaluacion, independientemente del curso
que estén cursando. Se miden cada tres afios las competencias que los jévenes
consiguen aplicar en una variedad de entornos y contextos al terminar su etapa
formativa obligatoria (MEFP, 2019). Las competencias fundamentales que el
programa PISA ha analizado desde 2000 son tres: la competencia lectora, la
matematica y la cientifica. Asi, PISA se ha convertido en una de las principales
fuentes de referencia en el estudio del rendimiento educativo a nivel internacio-
nal y nacional.

Como ya hemos mencionado, la competencia financiera comienza a eva-
luarse en PISA de forma complementaria desde 2012 en quince paises de la
OCDE, entre ellos, Espafia. Hasta la fecha, se ha evaluado (y publicado resulta-
dos de) la competencia financiera de los estudiantes espafoles en tres edicio-
nes: 2012, 2015y 2018. Esta competencia se evalla utilizando una submuestra
de los estudiantes encuestados para las pruebas generales. Su seleccién se pro-
duce de forma aleatoria en cada escuela: entre 8 y 12 estudiantes por centro
participan en las pruebas que evalUan las competencias financieras.

Por lo que se refiere a la normativa, el derecho a la educacion es un derecho
fundamental en nuestra legislacion y esta recogido en la Constitucién Espafiola
en el articulo 27. La Ley Organica 2/2006, de 3 de mayo, de Educacién dibuja
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dos objetivos relacionados con la educacién financiera. El primero, preparar a
los alumnos para el “ejercicio de la ciudadania, para la insercion en la sociedad
que le rodea y para la participacion activa en la vida econémica, social y cultural,
con actitud critica y responsable y con capacidad de adaptacion a las situacio-
nes cambiantes de la sociedad del conocimiento” (art. 2.1.k). El sequndo, desa-
rrollar la capacidad de emprender de los estudiantes. La Ley 2/2006, establece
ademas que, en lo relativo a los contenidos basicos de las ensefianzas minimas,
corresponde al Gobierno establecer los aspectos basicos del curriculo educa-
tivo', y que las administraciones educativas territoriales estableceran el curriculo
educativo considerando las enseflanzas minimas establecidas a nivel nacional;
siendo los centros educativos los que desarrollardn y completaran el curriculo
educativo?.

Por lo que se refiere a la educacion financiera propiamente dicha, no sera
hasta el ano 2014, con el Real Decreto 1105/2014, de 26 de diciembre, por el
que se establece el curriculo basico de la Educacién Secundaria Obligatoria
y del Bachillerato, cuando se introduce por primera vez en nuestro pais en el
curriculo educativo asignaturas con contenidos de educacion financiera (ver
cuadro 1)3. Asi, el articulo 13.3 del Real Decreto 1105/2014 introduce la posibi-
lidad de cursar en el Primer Ciclo de la Educacion Secundaria Obligatoria (cursos
primero, segundo y tercero)*, como asignatura especifica, es decir como asigna-
tura no troncal y en funcién de lo que establezca la Administracién educativa y,
en su caso, de la oferta de los centros docentes, una asignatura con contenidos
de educacién financiera denominada: “Iniciacién a la Actividad Emprendedora
y Empresarial”®. La asignatura incluye un Bloque 3 dedicado a las finanzas en las

' El articulo 2.1 del Real Decreto 1105/2014 define el curriculo como: “regulacion de los elementos
que determinan los procesos de ensefianza y aprendizaje para cada una de las enseflanzas y etapas
educativas”.

2 En 2020, se aprueba la Ley Organica 3/2020, de 29 de diciembre, por la que se modifica la Ley
Orgénica 2/2006, de 3 de mayo, de Educacién (LOMLOE).

3 Actualmente estan en vigor el Real Decreto 217/2022, de 29 de marzo, por el que se establece
la ordenacién y las ensefanzas minimas de la Educacion Secundaria Obligatoria y el Real Decreto
243/2022, de 5 de abril, por el que se establecen la ordenacion y las ensefianzas minimas de
Bachillerato.

4 El primer ciclo de la ESO tiene una duracién de tres afos, abarca los tres primeros cursos de esta
etapa. (articulo 12 del Real Decreto 1105/2014: “La etapa de Educaciéon Secundaria Obligatoria se
organiza en materias y comprende dos ciclos, el primero de tres cursos escolares y el segundo de uno.
Estos cuatro cursos se seguirdn ordinariamente entre los doce y los dieciséis afios de edad”).

> El articulo 13 Real Decreto 1105/2014 referido a la organizacion del primer ciclo de Educacién
Secundaria Obligatoria, en el apartado 3.c establece que, los alumnos y alumnas deben cursar las
siguientes materias del bloque de asignaturas especificas en cada uno de los cursos en funciéon de la
regulacién y de la programacién de la oferta educativa que establezca cada Administracion educativa
y, en su caso, de la oferta de los centros docentes, un minimo de una y un maximo de cuatro de
las siguientes materias del bloque de asignaturas especificas, que podran ser diferentes en cada uno
de los cursos, entre las que se encuentra la “Iniciacién a la Actividad Emprendedora y Empresarial”.
El articulo 6.3 define como elementos transversales aquellos relativos al “desarrollo de los diversos
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gue se analizan cuestiones relacionas con la gestién de ingresos y gastos per-
sonales, asi como la planificacion de la vida financiera personal, diferenciando
entre inversion y endeudamiento, y la identificacion de algunos indicadores
financieros basicos (ver Anexo |). Esta asignatura, al ser especifica, forma parte
de una lista de ocho asignaturas que puede establecer la Administracién edu-
cativa y, en su caso, de la oferta de los centros docentes, y de la que el alumno
tendra que cursar entre un minimo de una y un maximo de cuatro asignaturas,
en funcién de la oferta que se le plantee®. Por su caracter de especifica corres-
ponde al Gobierno “determinar los estandares de aprendizaje evaluables” (art.
3. 1°.a. 2° Real Decreto 1105/2014) de la asignatura, pudiendo las Adminis-
traciones educativas establecer los contenidos, fijar el horario y complementar
criterios relativos a su evaluacion (art. 3.1.c Real Decreto 1105/2014). También
los centros docentes pueden complementar su contenido (art. 3.1. d.1° Real
Decreto 1105/2014).

El Real Decreto 1105/2014 introduce asimismo dos asignaturas relacio-
nadas con la educacion financiera en cuarto curso de ESO: una en la opcion
de ensefanzas académicas para la iniciacién al Bachillerato, otra en la opcién de
ensefanzas aplicadas para la iniciacion a la Formacién Profesional. Se trata en
ambos casos de asignaturas de opcion del bloque de asignaturas troncales entre
las que el alumno debera elegir dos. En la opcién de ensefanzas académicas
para la iniciacion al Bachillerato se incluye la materia Economia como materia
de opcién del bloque de asignaturas troncales (cuatro asignaturas). Esta asigna-
tura no incluye un bloque denominado Finanzas propiamente, pero si que inte-
gra conceptos relacionados con la educacién financiera en distintos bloques; y
especificamente con las finanzas personales, en el Bloque 3 titulado “Economia
personal”. Se introducen en este bloque contenidos relacionados con la gestién
del presupuesto; ahorro y endeudamiento, los planes de pensiones, riesgo y
diversificacion, planificacion; relaciones bancarias (cuentas, informacion, tarje-
tas de débito y crédito), implicaciones de los contratos financieros o el seguro
como medio para la cobertura de riesgos.

En la opcién de ensefanzas aplicadas para la iniciacién a la Formacién Pro-
fesional, se incluye como materia de opcién del bloque de asignaturas troncales
la asignatura Iniciacién a la Actividad Emprendedora y Empresarial, en una lista
de tres materias de entre las que el alumno debera elegir dos (articulo 14.2.y
14.3. Real Decreto 1105/2014). Esta asignatura incluye también un tercer blo-

modelos de empresas y al fomento de la igualdad de oportunidades y del respeto al emprendedor y
al empresario, asi como a la ética empresarial”. Por ello, “las Administraciones educativas fomentaran
las medidas para que el alumnado participe en actividades que le permita afianzar el espiritu empren-
dedor y la iniciativa empresarial a partir de aptitudes como la creatividad, la autonomia, la iniciativa,
el trabajo en equipo, la confianza en uno mismo y el sentido critico”.

6 La distribucién de competencias sobre asignatura troncales, especificas y de libre configuracién auto-
némica se establece en el articulo 3 del Real Decreto 1105/2014.
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que 3 denominado Finanzas con contenidos relativos a las fuentes de financia-
cion empresarial, productos financieros y bancarios para pymes, planificacién
financiera y estudio de viabilidad econémica-financiera (ver Anexo ). En el caso
de las dos asignaturas de opcién troncales, al tratarse de asignaturas centra-
les, corresponde al Gobierno determinar el contenido de las asignaturas, fijar
los estandares de aprendizaje evaluables y el horario lectivo minimo (art. 3.1.a
Real Decreto 1105/2014). Al igual que en el caso de la asignatura especifica de
primer ciclo, el contenido establecido a nivel estatal podra ser complementado
por las Administraciones educativas y por los centros docentes.

La normativa de 2014 se implanta para los cursos primero y tercero de la
ESO en el curso escolar 2015-2016, y para los cursos segundo y cuarto de
la ESO en el curso escolar 2016-2017. Por ello, dado que la evaluacion PISA
se realiza a alumnos de entre 15 afos y tres meses, y 16 afnos y dos meses (la
poblaciéon de 15 afos representa aproximadamente el 92 % de la muestra en
Espana [MEFP, 2019]), la evaluacion del afio 2018, realizada entre abril y mayo
de 2018, en el caso de alumnos que han ido curso por afo, incluiria a estudian-
tes que estarian estudiando cuarto curso de la ESO y si podrian haber cursado
en el curso 2016-2017 la asignatura especifica de tercer curso de la ESO con
contenido relacionado con la educacion financiera (en caso de haberse ofertado
y elegido) y que, seguin la opcion elegida y eleccion de asignaturas de opcion
del bloque de asignaturas troncales de cuarto curso, podrian estar cursando la
asignatura Economia o la asignatura de Iniciacién a la Actividad Emprendedora
y Empresarial. Es decir, la poblaciéon encuestada podria haber cursado o estar
cursando asignaturas con contenido de finanzas y relacionadas con competen-
cias financieras, pero no todos los encuestados, pues ninguna de las asignatu-
ras es de caracter obligatorio. Ademas, hay que considerar que, en Espafa, la
tasa de estudiantes repetidores en la ESO es elevada, del 29 %, por lo que los
estudiantes de 15y 16 afos objeto de estudio podrian no haber podido cursar/
elegir o estar cursando/elegir las asignaturas mencionadas cuando se realizé la
evaluacion (MEFP, 2019).

Il. BASE DE DATOS, VARIABLES Y METODOLOGIA

1. Base de datos

Como se ha mencionado anteriormente, PISA 2012 constituye el primer
gran estudio sobre competencias financieras entre poblacion joven a nivel inter-
nacional (OCDE, 2022). Desde 2021, la evaluacion de competencias financie-
ras publicada por PISA se refiere a 2015 y 2018. Se evalta en qué medida
los estudiantes tienen conocimientos y competencias esenciales para realizar
decisiones financieras y planes para su futuro. En la edicién de 2015 la evalua-
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cion de competencias financieras se desarroll6 como un ejercicio de una hora
compuesto por 43 items divididos en dos clUsters. Los estudiantes que realiza-
ron el cuestionario de competencias financieras fueron una submuestra de los
que hicieron el cuestionario PISA general, es decir, que también realizaron los
cuestionarios de competencias cientifica, matematicas y lectora. En la edicion
de 2018, también de duracion de una hora y con 43 cuestiones se incluyeron
nuevas cuestiones (14).

Para el estudio, se utilizan los microdatos de la edicion PISA 2018, ultimos
datos disponibles hasta la fecha y su predecesora, PISA 2015. Los estudiantes
evaluados en la edicidon 2018 son los primeros que se han visto afectados por la
normativa objeto de analisis e introducida en el curso 2015-2016’. Los micro-
datos se descargaron a partir de los ficheros publicos en su versidn internacional
a partir de la web de la OCDE (OECD, 2022). Al unirse las ediciones de 2015y
2018 y seleccionar los alumnos matriculados en Espafa, la muestra inicial esta
compuesta por 16.097 estudiantes de entre 15y 16 afos (6.736 estudiantes
en 2015y 9.361 en 2018). Como consecuencia de aplicar filtros excluyendo
de la muestra observaciones con casos perdidos en al menos una de las varia-
bles incluidas en el estudio, la muestra final utilizada en el analisis empirico
se reduce con respecto a la seleccién original hasta las 14.295 observaciones
(6.208 en 2015y 8.087 en 2018).

2. Variables
Las variables utilizadas se muestran en el cuadro 2.

En los microdatos publicados por PISA relativos a las competencias finan-
cieras se incluyen diez valores plausibles para cada competencia evaluada.
Estos valores se obtienen a partir de las pruebas que, de forma aleatoria, rea-
liza cada estudiante. Como no todos los estudiantes realizan las mismas pre-
guntas, posteriormente sus respuestas se evallan y ordenan, utilizando una
metodologia de imputacion para estimar su nivel de rendimiento en las areas
académicas principales que componen la competencia financiera®. Partiendo de

7 La edicion PISA 2012 se ha descartado del analisis porque el disefio utilizado en el 2012 es signifi-
cativamente distinto a las posteriores ediciones: la prueba se aplicdé a sub-muestras seleccionadas de
manera diferente y algunas de las preguntas utilizadas cambiaron su disefio en afios posteriores. Por
ejemplo, en el 2012 no en todos los paises se realizd la prueba a través de ordenador y es tan solo
a partir de 2015 cuando la competencia financiera se realiza computarizada, incluyendo preguntas
tanto de respuesta abierta como cerrada con alternativas multiples. Ademas, la comparativa de la
edicién de 2018 con la inmediatamente anterior (2015) es suficiente para aproximar el efecto de los
cambios normativos introducidos en 2015 en la competencia financiera de los estudiantes.

8 Se toman en consideraciéon dos ambitos de conocimiento: 1) los contenidos, que incluyen el dinero y
las transacciones, la planificacién y gestién de las finanzas, el riesgo y beneficio o el panorama finan-
ciero; y 2) los procesos, que abarcan la capacidad de identificar informacion financiera relevante, de
analizar informacion en diferentes contextos financieros, de evaluar asuntos financieros o de aplicar
la comprension de las finanzas.
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estos diez indicadores o puntuaciones, se ha calculado una media aritmética
para cada estudiante (competencia financiera media) y, a través de un analisis
de componentes principales, un indice (competencia financiera indice). Con el
objetivo de analizar que, en el caso de producirse un cambio en la compe-
tencia financiera del estudiante en el afno 2018 con respecto a 2015 este no
se produce por un cambio generalizado en el sistema educativo espafol que
afecte a todas las competencias de los estudiantes, sino que, por el contrario, se
puede atribuir a los cambios normativos que refuerzan la educacién financiera,
se han estimado de forma analoga variables relativas a la competencia mate-
maética (competencia matematica media y competencia matematica indice) y
lectora (competencia lectora media y competencia lectora indice)°.

En lo relativo a la competencia financiera y partiendo de la variable
competencia financiera media, en el andlisis descriptivo se trabajara con una
escala de competencia financiera que permite dar significado a los rendimien-
tos numéricos obtenidos e identificar la dificultad de las tareas que se presentan
a los estudiantes durante la prueba (MEFP, 2020). Los niveles recogidos en la
escala, muy alto, alto, medio, medio-bajo, bajo y muy bajo se asignan basandose
en el tipo de tareas que el estudiante puede resolver con éxito: cuanto mayor
sea la dificultad, si es capaz de realizarla en un tiempo determinado, mayor es
su competencia (ver Anexo ll). Esas tareas se ordenan basdndose en modelos
de teoria de respuesta al item (TRI), y miden la complejidad de las pruebas vy el
rendimiento de los estudiantes al resolverlas (MEFP, 2019). Adicionalmente, se
han estimado cuatro variables dicotdémicas que recogen la modalidad de acceso
de los estudiantes a la educacién financiera: si el estudiante accede a conteni-
dos financieros en una asignatura/curso especifico en el colegio, como parte de
otra asignatura curricular, a través de una actividad fuera de la escuela o si, por
el contrario, no accede a ninguna modalidad de ensefianza.

Como variable independiente que se refiere a la normativa educativa, se
ha definido una variable dicotémica (normativa) que captura si el estudiante
se ha visto afectado por los cambios normativos que introduce el Real Decreto
1105/2014 y que refuerzan el papel de la educacion financiera en el curriculo
de la Enseflanza Secundaria Obligatoria. Asi, la variable normativa toma el valor
uno para aquellos estudiantes que han sido evaluados en la edicién PISA 2018
y cero en caso contrario.

Estudios previos indican que factores como la educacién, ingresos y riqueza
estan relacionados con las competencias financieras (en adultos) (Lusardiy
Mitchell, 2014; OECD, 2017), o que los progenitores que menor nivel educa-

9 No se ha considerado la competencia cientifica dado que, en la ediciéon de 2018, la submuestra de

estudiantes que realizaron la prueba de finanzas, tan solo se hicieron pruebas de lectura y matema-
ticas, no realizando prueba alguna sobre la competencia cientifica.
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CUADRO 2

VARIABLES

Variables Definicién

Normativa

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante se ve afectado por el

Normativa RD 1105/2014 (PISA 2018) y 0 en caso contrario (PISA 2015).

Competencia financiera, matematica y lectora

Media aritmética de los 10 valores plausibles del estudiante o la estudiante
en competencia financiera.

Competencia financiera media

indice construido a través de un andlisis de componentes principales (ACP)
que recoge los 10 valores plausibles del estudiante o la estudiante en com-
petencia financiera. Valor propio = 8,59 y captura el 85,87 % de la varia-
bilidad.

Media aritmética de los 10 valores plausibles del estudiante o la
estudiante en competencia matematica.

indice construido a través de un analisis de componentes principales (ACP)
que recoge los 10 valores plausibles del estudiante o la estudiante en com-
petencia matematica. Valor propio = 8,81y captura el 88,15 % de la varia-
bilidad.

Media aritmética de los 10 valores plausibles del estudiante o la estudiante
en competencia lectora.

indice construido a través de un analisis de componentes principales (ACP)
Competencia lectora indice que recoge los 10 valores plausibles del estudiante o la estudiante en com-
petencia lectora. Valor propio = 8,92 y captura el 89,27 % de la variabilidad.

Acceso a la educacion financiera

Variable dicotdmica = 1 si el estudiante o la estudiante no accede a
ninguna modalidad de educacién financiera y O en caso contrario.

No accede a ninguna modalidad

Variable dicotdomica = 1 si el estudiante o la estudiante accede a la educacion
En una asignatura/curso financiera en el centro educativo en una asignatura especifica y 0 en caso

contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante accede a la
Como parte de otra asignatura  educacién financiera en el centro educativo como parte de otra asignatura

y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante accede a la
Fuera de la escuela educacion financiera como una actividad complementaria o extraescolar y

0 en caso contrario.




CUADRO 2 (continuacién)

VARIABLES

Variables Definicién

Control: caracteristicas estudiante

Género Variable dicotémica = 1 si la estudiante es mujer y 0 en caso contrario.

Variable dicotdmica = 1 si el estudiante o la estudiante es inmigrante de 12
generacién y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante es inmigrante de 22
generacién y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante ha repetido curso y
0 en caso contrario.

Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante espera, como
maximo, finalizar la educacién secundaria y 0 en caso contrario.

Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante espera, como
maximo, obtener un titulo de Bachillerato y 0 en caso contrario.

Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante espera, como
maximo, obtener un titulo de FP de grado medio y 0 en caso contrario.

Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante espera, como
maximo, obtener un titulo de FP de grado superior y 0 en caso contrario.

Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante espera, como

Espera alcanzar Universitarios (o . o .
maximo, obtener un titulo universitario y 0 en caso contrario.

Control: caracteristicas hogar

Estatus econémico, social y

indice de Estatus Social y Cultural del estudiante o la estudiante.
cultural

Control: colegio

Publico Variable dicotdmica = 1 si el centro educativo es publico y 0 en caso con-
trario.

Variable dicotdmica = 1 si el centro educativo estd ubicado en una zona
rural con poblacion inferior a los 3.000 habitantes y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el centro educativo esta ubicado en una localidad
con poblacién entre los 3.000 y 15.000 habitantes y O en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el centro educativo esta ubicado en una localidad
Localidad media con poblacion entre los 15.000 y 100.000 habitantes y 0 en caso
contrario.

Variable dicotdmica = 1 si el centro educativo estd ubicado en una

Ciudad localidad con poblacién entre los 100.000 y 1.000.000 habitantes y O en
caso contrario.

Variable dicotdmica = 1 si el centro educativo estd ubicado en una

Gran ciudad localidad con poblacién superior a los 1.000.000 habitantes y 0 en caso
contrario.
Tamafo colegio Numero de estudiantes matriculados en el centro educativo.

Fuente: Elaboracién propia.
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tivo, ingresos o riqueza estan menos preparados para transmitir el conocimiento
financiero a sus hijos (Lusardi, Mitchell y Curto, 2010). Consecuentemente,
se han considerado una serie de variables independientes de control que se
refieren a atributos que pueden estar altamente correlacionados con las com-
petencias financieras relativas: al género y estatus inmigrante o no de los estu-
diantes (inmigrante 12 generacién, inmigrante 22 generacion), caracteristicas
académicas (desempefno escolar —repite— y expectativas académicas —espera
alcanzar secundaria, espera alcanzar Bachillerato, espera alcanzar FP media,
espera alcanzar FP superior, espera alcanzar Universitarios—), el hogar (estatus
socioeconémico y cultural), y al colegio donde cursan estudios (titularidad —
publico—, ubicacion —rural, localidad pequeha, localidad media, ciudad, gran
ciudad-y tamano colegio).

3. Metodologia

En primer lugar, se realiza un analisis bivariante aplicando el test U de Mann-
Whitney con el objetivo de identificar diferencias de medias en las variables
continuas competencia financiera (media e indice), competencia matematica
(media e indice), competencia lectora media (media e indice) antes y después
de la entrada en vigor del Real Decreto 1105/2014 que refuerza la educacion
financiera en la ESO (normativa). Ademas, para las variables dicotémicas que
recogen la modalidad de acceso a la educacién financiera de los estudiantes
(no accede a ninguna modalidad, en una asignatura/curso, como parte de otra
asignatura y fuera de la escuela) se han realizado de forma anéloga pruebas
de diferencias de frecuencias utilizando el test Chi-cuadrado. El andlisis biva-
riante se ha llevado a cabo para toda la muestra de estudiantes y, en el caso
de la competencia financiera (media e indice), para diferentes sub-muestras de
estudiantes en funcién de las caracteristicas individuales, del hogar y del centro
educativo.

En segundo lugar, para analizar si la normativa tiene un impacto causal
en la competencia financiera de los estudiantes, se ha realizado un anélisis de
regresion. En concreto se ha estimado un modelo en el que la variable depen-
diente es la competencia financiera indice y las variables explicativas son la
variable normativa y las variables de control que recogen las caracteristicas del
estudiante, el hogary el colegio.

En tercer lugar, se aplica la metodologia propensity score matching (PSM),
ampliamente aplicada en la literatura sobre evaluacién de politicas publicas, con el
objetivo de estimar el impacto de un tratamiento, en este caso de la normativa,
en las competencias financieras de los estudiantes de ESO. Asi, se pretende esti-
mar el efecto del tratamiento (treatment effect) en un individuo /, definiéndose
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como la diferencia entre el resultado si recibe el tratamiento y el resultado si no
lo recibe (competencia financiera,; — competencia financiera,;). Dado que, para
un mismo individuo / Unicamente podemos conocer uno de los dos resultados
(el resultado habiendo recibido tratamiento o no habiéndolo hecho), necesi-
tamos un contrafactual. Por ello, nos centramos en el efecto medio del trata-
miento sobre la subpoblacién de estudiantes tratados (average treatment effect
on the treated), que se define como:

ATT=E (competencia financiera,;, — competencia financieray) | Requlacion=1)  [1]

Para estimar el ATT se utiliza la técnica de propensity score matching (PSM)
que propone reflejar en un solo indice (propensity score) la probabilidad de
recibir el tratamiento condicionado a las caracteristicas observables. En este
método, dos estudiantes con caracteristicas observables similares deberian
tener una puntacién en el indice parecida. Asi, el grupo de tratamiento y con-
trol seran considerados equivalentes, ya que seran parecidos en la distribucién
de sus covariables, por lo que la asignacion de un estudiante a uno u otro grupo
no guarda relacion con la variable resultado y, por tanto, las diferencias en la
competencia financiera de los grupos podran ser atribuidas a la regulacion.
En este caso emparejamos estudiantes de un grupo de tratamiento (afectados
por la normativa) y un grupo de control (estudiantes evaluados antes de la
entrada en vigor de la normativa) que tengan las mismas caracteristicas indivi-
duales, familiares y escolares y, por tanto, similar propensity score. Para realizar
el emparejamiento se ha utilizado “el vecino mas cercano”, es decir, el indivi-
duo del grupo de control con el propensity score mas préoximo al individuo del
grupo de tratamiento, fijandose una distancia maxima de 0.01 caliper.

Finalmente, se han estimado modelos de regresion y modelos PSM uti-
lizando como variables dependientes la competencia matematica indice y
la competencia lectora indice, con el objetivo de identificar si la variable
regulacién tiene el mismo impacto en el resto de las competencias evaluadas en
PISA que en la competencia financiera.

IV. RESULTADOS

1. Analisis descriptivo y bivariante

El cuadro 3, Panel A muestra los estadisticos descriptivos basicos para las
variables relativas a las tres competencias evaluadas por PISA en la muestra
utilizada en el estudio. De media los estudiantes espafoles obtienen mejores
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puntuaciones en la evaluacién de la competencia matematica (494,33 pun-
tos), sequida por la competencia lectora (491,60 puntos) y, en Ultimo lugar, la
competencia financiera (486,33 puntos) siendo ademas la competencia en la que
se observa un mayor nivel dispersion. En el Panel B (cuadro 3), se incluyen los
resultados del test U de Mann-Whitney que analiza la existencia de diferencias
significativas en la competencia financiera, matematica y lectora de los estu-
diantes antes y después de la aprobacion del Real Decreto que refuerza la edu-
cacion financiera en la ESO (2018 versus 2015). Los resultados muestran que la
competencia financiera de los estudiantes afectados por la normativa (2018) ha
mejorado respecto a los estudiantes evaluados en 2015 (497,15 versus 472,27)
siendo las diferencias significativas al 1 %.

CUADRO 3

COMPETENCIAS FINANCIERA, MATEMATICA Y LECTORA

Panel A: Estadisticos descriptivos

Variable Media Desviacion Min Mediana Max N
tipica (DT)
Competencia Media 486,75 86,54 97,14 493,23 752,42 16.097
financiera______Indice O Vo2 0067 3239 16097
Competencia Media 494,33 77,33 223,01 499,01 774,87 16.097
_matemdtica ____Indice 0 ... 14006 | 0046 - 3661 . 16.097
Competencia Media 491,60 84,05 176,59 497,94 743,77 16.097
lectora Indice 0 1 -3,889 0,073 3,141 16.097
Panel B: Analisis bivariante: impacto de la normativa
Variable 2015 2018 Test U-Mann Whitney
(N=6.736) (N =9.367) (2015vs 2018)
(;ompgtencia . Media 472,28 497,15 16.963%%*
financiera media DT 92,09 80,73 !
C‘ompgtencial Media -0,161 0,116 16,425 %+
financiera indice DT 1,086 0,916 !

Competencia

A1 *kk
matgmatlca DT 77.62 77.00 5,835
omedia
Competencia .
" Media -0,041 0,029 e
matematica DT 1,014 0,989 4732
Andice
Competencia Media 499,84 485,66 10,567+
lectoramedia_ DT 8014 . 86,27 .. .
Competencia Media 0,089 -0,064 0 788***
lectora indice DT 0,969 1,017 !

Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.
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La figura 2 recoge el porcentaje de estudiantes en 2015y 2018 por rangos
de puntuacion en el nivel de competencia financiera. Como se puede observar,
en 2018 el porcentaje de estudiantes que obtiene una puntuacién muy baja
(menor de 325), baja (326-399) y media-baja (400-474) desciende con respecto
a 2015. Por el contrario, en 2018 es mayor el porcentaje de estudiantes que
tienen un nivel de competencia financiera medio (475 a 549), alto (550-624) y
muy alto (mas de 625), siendo el incremento mas pronunciado, de un 30 % en
nivel alto,; si bien, en ambos periodos la mayoria de los estudiantes presentan
conocimiento financieros medios (30,3 %y 36,1 %).

FIGURA 2
DISTRIBUCION DEL NIVEL DE COMPETENCIA FINANCIERA EN 2015 Y 2018

40 -
35 1
30 1
25 4
20 4
15 4
10 A
1 i
O 4 T T T T T .
Muy bajo Bajo Medio-bajo Medio Alto Muy alto
m2015 =2018

Fuente: Elaboracién propia.

En lo relativo la competencia matematica (cuadro 3), ésta también parece
mejorar en 2018 con respecto a 2015 (497,04 versus 490,55), aunque el incre-
mento es mas reducido que en el caso de la competencia financiera, pero igual-
mente significativo al 1 %. Por el contrario, los estudiantes evaluados en PISA
2018 empeoran su puntuacion en la competencia lectora con respecto a los
estudiantes evaluados en 2015 (485,66 versus 499,84), siendo la diferencia
significativa al 1 %.

Dado que mediante la introduccién del Real Decreto 1105/2014 se pre-
tende intensificar la exposicién de los estudiantes a la educacién financiera, en
el cuadro 4 se recogen los estadisticos descriptivos (Panel A) y el analisis biva-
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riante antes y después de la normativa (Panel B) para las variables que capturan
la modalidad de acceso a la educacion financiera. En total, un 31,33 % de los
estudiantes accede a la educacién financiera en una asignatura/curso especi-
fico, mientras el 33,10 % y 35,36 % estudian conceptos relacionados con las
finanzas como parte de otra asignatura o como una actividad complementaria
fuera de la escuela, respectivamente. Por Ultimo, casi el 40 % de los estudiantes
espafoles evaluados en PISA 2015 y 2018 no acceden a ninguna modalidad
de educacién financiera (cuadro 4, Panel A). El porcentaje de alumnos que no
accede a ninguna modalidad de educacién financiera se reduce desde el 45,23 %
en 2015 al 39,07 % en 2018 (cuadro 4, Panel B), mientras que la exposicién
a la educacion financiera aumenta en todas las modalidades consideradas: en
una asignatura/curso (28,22 % en 2015y 31 %, 87 % en 2018), como parte de
otra asignatura (27,23 % versus 34,12 %) y fuera de la escuela (31,29 % versus
36,07 %). Todas las diferencias son significativas al 1 %.

Los resultados muestran que, aunque el grado de exposicién a la educa-
cién financiera ha aumentado con el Real Decreto 1105/2014, tan solo el 66 %
de los estudiantes ha tenido acceso a la educacion financiera mediante una
asignatura incluida en el curriculo escolar (en una asignatura/curso y como

CUADRO 4
MODALIDAD DE ACCESO A LA EDUCACION FINANCIERA
Panel A: Estadisticos descriptivos
Variable Frecuencia Desviacion tipica (DT) N
Noaccedeaningunamodalidad ___~ _ _ _ _____: 3999 0489 10514
[Enunaasignaturafeurso ] 3133 04639 10452
Como partede otra asignatura__  __: 3310 04706 10436
Fuera de la escuela 35,36 0,4781 10.390
Panel B: Analisis bivariante: impacto de la normativa
Variable 2015 2018 Chi-cuadrado (2015 vs 2018)
L . Frec. 45,23 39,07 xs
Competencfinancerameda 4 OT 04979 04879 e
o e Frec 28,22 31,87 ek
Competencafinanceraindice OT 04502 04660 e
. » . Frec 27,23 34,12 xs
Compelndamatemdicameda ot o4as3 o474l e
. - Frec 31,29 36,07 xs
Competencia lectora indice DT 04638 04802 13,044
Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.
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parte de otra asignatura), mientras que el grado de exposicién aumenta en
mayor grado fuera de la escuela, sugiriendo un alcance limitado de la norma-
tiva en 2018. Ello podria estar relacionado con la elevada tasa de estudiantes
repetidores en la ESO en Espafa (casi 28,7 % en 2018, 31 % en 2015 [MEFP,
2019]), no habiendo estos alumnos cursado la asignatura especifica con conte-
nidos de educacién financiera de tercer curso de la ESO.

El cuadro 5 muestra las diferencias en medias en las variables competencia
financiera media y competencia financiera indice antes y después de la normativa,
por submuestras, atendiendo a las caracteristicas individuales del estudiante
(Panel A), del hogar (Panel B) y del colegio (Panel C). En general, para todas las
submuestras identificadas se observa un incremento en el nivel de competencia
financiera, siendo esta mejora significativa al 1 %. Tan solo se identifican las
siguientes excepciones. Por un lado, el nivel de competencias financieras entre
los estudiantes que solo esperan alcanzar estudios secundarios disminuye en
2018 con respecto a 2015; al igual que el de los estudiantes que estudian
en un colegio ubicado en un entorno rural, aunque las diferencias no son sig-
nificativas. Si bien las competencias financieras aumentan en 2018 entre los
estudiantes que estudian en un colegio ubicado en una gran ciudad, aunque
este incremento es tan solo significativo al 5 %.

CUADRO 5

COMPETENCIA FINANCIERA Y CARACTERi,STICAS DE LOS ESTUDIANTES, EL HOGAR
Y EL COLEGIO: ANALISIS BIVARIANTE

Panel A: Impacto de la normativa en la competencia financiera y caracteristicas los estudiantes

Variable Competencia financiera media Competencia financiera indice
U-Mann U-Mann
2015 2018 Whitney 2015 2018 Whitney
Genero Muijer N = 8.070 476,49 497,54 10,815*** -0,119 0,115 10,720***
Hombre N = 8.027 467,98 496,77 13,183*** -0,204 0,117 12,538***
No N =13.982 477,07 502,31 13,423*** -0,111 0,172 16,080***

Inmigrante 12 generaciéon N = 1.443 435,11 465,50 6.212*** -0,542 -0,216 5.603***
22 generaciéon N = 672 44114  466.31  2,757*** -0.513 -0.234 2,311**

No N=12.108 49994 517,47 11,976*** 0,124 0,334 -12,251***
Si N=3.827 397,38 4274 11,264*** -0,932 -0,632 9,167***

Secundaria N =1.020 393,96 391,23 0,728 -0,982 -1,011 0,658
Nivel de Bachillerato N = 2.047 446,14 466,86 6,079*** -0,448 -0,203 6,215%**
estudios FPmedio N =779 396,56 416,09 2,949*** -0,988 -0,745 2,900***
esperado FP superior N = 2.342 443,71 463,93 5,635*** -0,479 -0,259 5,129***

Universitarios N = 9.427 514,16 523,18 5,631*** 0,290 0,399 5,793***

Repetidor
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CUADRO 5 (continuacién)

COMPETENCIA FINANCIERA Y CARACTERiISTICAS DE LOS ESTUDIANTES, EL HOGAR
Y EL COLEGIO: ANALISIS BIVARIANTE

Panel B: Impacto de la normativa en la competencia financiera y caracteristicas del hogar

Variable Competencia financiera media Competencia financiera indice
U-Mann U-Mann
2015 2018 Whitney 2015 2018 Whitney
Estatus Ter cuartil N = 3.970 442,18 460,64 6,157*** -0,487 -0,273  5,995***
econdémico, 2° cuartil N = 3.970 471,24 480,29 2,927*** -0,150 -0,078  2,275**
social y 3er cuartil N = 3.969 493,41 507,19  4,495*** (0,061 0,220 4,518***
cultural 4° cuartil N = 3.969 511,94 524,60 4,503*** 0,241 0,425 5,579***
Panel C: Impacto de la normativa en la competencia financiera y caracteristicas del colegio
Variable Competencia financiera media Competencia financiera indice
U-Mann U-Mann
2015 2018 Whitney 2015 2018 Whitney
Titularidad Publico N = 9.364 462,98 486,20 9,405*** -0,264 -0,001 8,773***
Privado N = 6.324 489,50 510,09 11,741*** 0,030 0,253 11,693***
Rural N =471 494,28 491,43 0,613 0,058 0,035 0,490
Localidad
pequena N = 3.377 470,99 489,32 5972*** -0,173 0,035 5,835***
Ubicaciéon  Localidad
media N = 5.658 463,47 493,37 12,332*** -0,251 0,079 11,882***
Ciudad N = 4.083 476,08 503,34 9,169*** -0,110 0,182  8,483***

Granciudad N =2.104 492,84 502,58 1,413 0,012 0,167 2,393**

Menos de 500 N =3.859 462,44 48580 7,839*** -0,243 -0,014 6,943***
501 -750 N =4.422 470,62 493,65 7,927*** -0,165 0,091 7,762***
751-1.000 N=2809 48250 496,55 4,114*** -0,061 0,109 4,312***
Mas de 1.000 N = 3.821 475,51 509,47 11,135*** -0,155 0,243 10,789***

Tamafo

Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracion propia.

En general, los resultados muestran que, en términos generales, el nivel de
competencia financiera mejora de 2015 a 2018 en todas las submuestras, para
todos los estudiantes, aln considerando las caracteristicas de los estudiantes
(género, estatus inmigrante, desempefo escolar y expectativas académicas), del
hogar (estatus socioeconémico y cultural) o de los centros escolares (titularidad,
ubicaciéon y tamano colegio).

El cuadro 6 incluye la matriz de correlaciones entre las variables indepen-
dientes del estudio y los VIF. Aunque algunas variables muestran correlaciones
significativas, los coeficientes de correlacion inferiores a 0, 80 (Studenmund,
2005) y los VIF inferiores a 10 (Kleinbaum, Kupper y Muller, 1998) no eviden-
cian potenciales problemas de multicolinealidad.
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2. Impacto de la normativa en la competencia financiera

En el cuadro 7 se muestran los modelos de regresion estimados mediante
minimos cuadrados ordinarios y que recogen el impacto de la normativa en la
competencia financiera (Modelo 1), matematica (Modelo 2) y lectora (Modelo 3)
de los estudiantes. Los resultados muestran un impacto positivo y significativo de
la normativa en la competencia financiera de los estudiantes. Por el contra-
rio, cuando utilizamos como variable dependiente competencia matematica o
competencia lectora, el Real Decreto tiene un efecto negativo y significativo
(modelos 2 y 3). Estos resultados sugieren que, la normativa aprobada en 2014
e introducida en 2015 en el dmbito de la educacién financiera en Espafa cum-
ple su objetivo y refuerza las competencias financieras de los estudiantes, ya
que la mejora observada en finanzas no es compartida en otras competencias.
Podemos, por tanto, descartar una mejora generalizada en el rendimiento edu-
cativo de los estudiantes.

En lo relativo a las caracteristicas socioeducativas de los estudiantes, los
resultados sugieren la existencia de un gap de género en las competencias
financieras, siendo las mujeres las que obtienen un peor resultado que los
hombres. Este resultado estd en linea con estudios previos para estudian-
tes espafoles evaluados en PISA en ediciones anteriores (Cordero y Pedraja,
2019), estudiantes internacionales (Chambers, Asarta y Farley-Ripple, 2019;
Molina, Marcenaro y Martin Marcos, 2015) y la poblacion espafola en su
conjunto (Hospido, Izquierdo y Machelett, 2021; Ispierto, Martinez-Garcia y
Ruiz, 2021; Manceboén y Ximénez-de-Embun, 2020). Por otro lado, y en linea
también con estudios previos (Bottazzi y Lusardi, 2021; Chambers, Asarta y
Farley-Ripple, 2019), el estatus econémico, social y cultural influye de forma
positiva y significativa en la competencia financiera del estudiantado, aunque
esta influencia positiva también esta presente en el andlisis de la competencia
matematica y lectora. En esta linea, también se observa un mayor nivel en
las tres competencias entre los estudiantes que aspiran a obtener un titulo
de universitario, Bachillerato o estudios de Formacion Profesional de grado
superior (espera alcanzar universitarios, espera alcanzar Bachillerato, espera
alcanzar FP Superior). Entre las variables que tienen un impacto negativo y
significativo en la educacion financiera de los estudiantes encontramos: ser
repetidor e inmigrante (inmigrante de primera generacién, inmigrante de
segunda generacién). Finalmente, con respecto a los colegios ubicados en
zonas rurales, los estudiantes que cursan estudios en colegios ubicados en
entornos con mayor poblacion muestran un menor nivel de conocimientos
financieros. La titularidad (publico) y el tamano del centro no influyen en las
competencias financieras.
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CUADRO 7

IMPACTO DE LA NORMATIVA Y DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS ESTUDIANTES, LA FAMILIA
Y EL COLEGIO EN LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS, MATEMATICAS Y LECTORAS

Variable Minimos Cuadrados Ordinarios
Modelo 1: Modelo 2: Modelo 3:
Competencia Competencia Competencia
financiera indice matematica indice lectora indice

Normativa 0,132***  (0,015) ~-0,093***  (0,014) ~-0,316*** (0,014)
Estudiante

Género (Ref: hombre) -0,108***  (0,014) -0,297*** (0,013) 0,110***  (0,014)
Inmigrante Ref: natvo)
1% generacion 0,063*  (0,029) -0242%** (0,027) -0,201*** (0,027)
2@generacion  -0,182*** (0,037) -0,145*** (0,033) -0,145*** (0,036)
Repite Ref:-no)  -0,601%** (0,020) -0,770%** (0,019) -0,599*** (0,020)
‘Nivel de estudios esperado (Ref:
secundarios)
Bachilerato 0,313*** (0,035 0,336™* (0,032) 0,340** (0,034)
FP medio 0,076* (0,044) 0,045 (0,040) 0,026 (0,041)
FP superior 0,317***  (0,033) 0,326***  (0,029) 0,345***  (0,033)
Universitarios 0,811***  (0,032) 0,794***  (0,031) 0,816***  (0,031)
Hogar

Estatus econdémico, social y cultural ~ 0,074*** ~ (0,008) 0,112***  (0,007) 0,077***  (0,008)
Colegio

Publico (Ref. privado o concertado) 0,019 (0,016) 0,013 (0,015) 0,008 (0,016)

Localizaciéon (Ref: rural)

Pueblo pequefio -0,183***  (0,042)  -0,077*  (0,040) -0,134**  (0,038)
Pueblo -0,246***  (0,041) -0,167*** (0,039) -0,149***  (0,038)
Ciudad -0,192***  (0,043)  -0,127*  (0,040) -0,073*  (0,039)
Gran ciudad -0,212*** (0,045)  -0,110**  (0,043) -0,053***  (0,042)
Tamaiio colegio 0,000 (0,000) 0,001***  (0,000) 0,001***  (0,000)
Constante -0,237***  (0,052) -0,072*** (0,049) -0,206***  (0,049)
Numero de observaciones 14.295 14.295 14.295

R? 0,287 0,385 0,310

Nota: Método de estimacion: minimos cuadrados ordinarios (MCO). Variables dependientes: Compe-
tencia financiera indice (Modelo 1); Competencia matematica indice (Modelo 2); y Competencia lectora
indice (Modelo 3).

*p <0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.
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Por Ultimo, el cuadro 8 muestra las diferencias obtenidas en las variables
competencia financiera indice, competencia matematica indice y competencia
lectora indice entre los individuos que se han visto afectados por el Real Decreto
de 2014 y los que no. O lo que es lo mismo, entre los estudiantes tratados y
evaluados en edicién de PISA 2018, y los estudiantes que pertenecen al grupo
de control y han sido evaluados en PISA 2015. Los resultados confirman que
la normativa, como politica publica que refuerza la educacién financiera, ha
tenido un efecto positivo en las competencias financieras de los estudiantes
espafoles, siendo el resultado robusto, ya que el ATT es positivo y significativo
para los dos métodos de emparejamiento empleados: vecino mas cercano y
vecino mas cercano con distancia caliper del 1 %. Al igual que ocurria en el
analisis de regresiéon (modelos 2 y 3; cuadro 7), la metodologia PSM confirma
un efecto negativo de la reforma educativa en la competencia matematica y lec-
tora de los estudiantes, descartando asi una mejora en el rendimiento educativo
generalizado coincidente con la entrada en vigor de la regulacion.

CUADRO 8

IMPACTO DE LA NORMATIVA EN LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS,
MATEMATICAS Y LECTORAS

Vecino més cercano Vecino més cercano y distancia caliper 1 %
ATT St. Err. ATT St. Err.
Competencia financiera 0,100 0025 | 0100%* | 0025
Competencia matemética 0,138 (0024) 0138 0024
Competencialectora 03307 (0023  -0330%* 0023
Sesgomedioymediano 21/22 21/21
RubnS® 86 gy
RubnSR o 0
Ntatamiento gog7 8083
Neontol 6208 6208

Notas: Errores estandar entre paréntesis. Método de estimacién: Propensity Matching Score (PMS).
*p <0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.

3. Controles adicionales

Con el objetivo de controlar la robustez de los resultados se realizaron ana-
lisis adicionales. En primer lugar, incluimos variables de control adicionales (si los
estudiantes fueron a una escuela en etapa preescolar y a qué edad, y si el padre
o madre tienen una ocupacion relacionada con las finanzas o la economia).
Los resultados no varfan. En segundo lugar, repetimos las estimaciones defi-
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niendo variables dependientes como valores medios y no indices: competencia
financiera (media), competencia matematica (media) y competencia lectora
(media). Los resultados no cambian. En tercer lugar, realizamos los analisis
Unicamente para los estudiantes que estan en cuarto curso de secundaria (en
cuarto curso de secundaria se introducen dos asignaturas relacionadas en el
curriculum). Los resultados se mantienen tanto para los estudiantes en cuarto
curso, como en primer y tercer curso de la ESO. En cuarto lugar, repetimos las
estimaciones solo para aquellos estudiantes que han cursado alguna asignatura/
curso relacionados con finanzas. Los resultados son también positivos y signifi-
cativos. Por Ultimo, realizamos las estimaciones Unicamente para la submuestra
de no repetidores, los resultados se mantienen (se sigue encontrando que la
normativa impacta positiva y significativamente).

V. CONCLUSIONES

La OCDE recomendaba ya en 2005 el incluir la educacion financiera en el
curriculo educativo. La aprobacién de legislacion al respecto obliga a los centros
educativos a hacerlo y promueve las competencias financieras. Este era el obje-
tivo del Real Decreto aprobado en 2014 en Espaina. Mas de 15 afos después es
posible analizar la efectividad de la aprobacion de esta normativa que introduce
competencias financieras en el curriculo educativo de la educacion secundaria
en Espafa. Este ha sido el objetivo de este capitulo. Los resultados indican la
importancia de la normativa que incidié positivamente en las competencias
financieras de los estudiantes espanoles, cumpliendo asi con su finalidad. Estos
resultados avalan la recomendacion de la OCDE para incluir la educacion finan-
ciera en el curriculo educativo en edades tempranas.
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LA EDUCACION FINANCIERA EN ESPANA:
DESARROLLO NORMATIVO Y DESIGUALDADES
TERRITORIALES

I. INTRODUCCION

Desde la crisis financiera de 2008, la alfabetizacién y educacion financiera
es parte de la agenda politica. Las cuantiosas pérdidas que experimentaron
durante la crisis los inversores minoristas han dado lugar a politicas cuyo obje-
tivo es proteger a los inversores evitando que tomen decisiones financieras sin
informacion suficiente, o sin comprenderla completamente. A este respecto, las
competencias financieras de la poblacién son clave; pero éstas han mostrado
ser limitadas (Ispierto, Martinez-Garcia y Ruiz Suarez, 2021; Salas-Velasco,
Moreno-Herrero y Sanchez-Campillo, 2021).

En el mundo, Unicamente uno de cada tres adultos puede considerarse
alfabetizado desde la perspectiva financiera, es decir, entiende los conceptos
financieros basicos (Klapper, Lusardi y van Oudheusden, 2015). Las cifras mues-
tran ademas diferencias importantes por paises. Mientras paises como Australia,
Canada, Finlandia, Alemania, Israel, Paises Bajos, Noruega, Suecia y el Reino
Unido tienen mas del 65 % de la poblacidn financieramente alfabetizada, otros
paises, como, por ejemplo, los del drea geogréfica del Sur de Asia, presentan
los menores niveles de alfabetizacidén, con tan sélo uno de cada cuatro adultos
financieramente alfabetizados (Klapper y Lusardi, 2020). Si bien las diferencias
son notables dependiendo del desarrollo econémico del pais, también dentro
de la Unién Europea existen diferencias significativas; liderando la alfabetiza-
cion financiera paises del Norte y Centro de Europa, como Dinamarca y Suecia
(71 % de la poblacion adulta) o Alemania y Paises Bajos (66 %); mientras que
paises del Sur de Europa muestran cifras muy inferiores: Grecia (45 %), Espafia
(49 %), Italia (37 %) o Portugal (26 %) (Klapper y Lusardi, 2020).

Distintos aspectos institucionales influyen en la alfabetizacién financiera,
como el desarrollo econémico, la regulacion y la supervision para proteger a los
inversores (Klapper y Lusardi, 2020), la historia financiera del pais (Hanke y Krus,
2013), las diferencias culturales (Brown, Henchoz y Spycher, 2017; Klapper
y Lusardi, 2020) o aspectos linguisticos (Chen, 2013). También hay factores
demograficos, como ser mujer, joven y la pobreza, que influyen negativamente
en la alfabetizacion y en las competencias financieras (Klapper y Lusardi, 2020).

La OCDE promueve que los paises establezcan programas educativos
en el curriculo educativo. A este respecto, estudios como el de Amagir et al.
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(2022) para los Paises Bajos; Rodriguez-Raga y Martinez-Carmelo (2022) para
Colombia; Bruhn et al. (2013) para Brasil; Romagnoli y Trifilidis (2013)
para Italia o Danes, Rodriguez y Brewton (2013) para EE. UU. apoyan el impacto
positivo de estos programas e iniciativas de educacién financiera en las compe-
tencias financieras de los estudiantes; si bien, hay que mencionar que algunos
autores no encuentran evidencia de su impacto positivo (Becchetti, Stefano y
Coviello, 2013 para ltalia; o Mandell y Klein, 2009 en EE. UU.).

Siguiendo las recomendaciones de la OCDE en materia de educacion
financiera, Espana aprobd en el ano 2014 una normativa estatal que intro-
dujo, por primera vez, contenidos de educacion financiera en el curriculo esco-
lar en la Educacién Superior Obligatoria. El desarrollo de la normativa educativa en
nuestro pais esta descentralizado y depende de las comunidades auténomas.
El Real Decreto 1105/2014 introdujo tres asignaturas con contenido financiero
como parte del curriculo educativo de la Ensefanza Superior Obligatoria. De
estas tres asignaturas, una inclufa de forma especifica un moédulo denominado
finanzas personales: la asignatura Economia en la opcién de ensefianzas acadé-
micas para la iniciacién al Bachillerato. Sobre esta asignatura tenfan competen-
cias, no sélo el Gobierno, sino también las Administraciones educativas; por lo
que las comunidades auténomas y Ceuta y Melilla' desarrollaron el contenido
de la asignatura no siempre de forma andloga. Es esta asignatura, a la que se
refiere el Plan de Educacién Financiera de la CNMV y Banco de Espana, el objeto
de analisis de este trabajo. Examinamos si el grado de desarrollo normativo de
esta asignatura por parte de las CC. AA. ha tenido impacto en las competencias
financieras de los estudiantes de 15-16 afos evaluados por el Programa PISA
de la OCDE.

Considerando las caracteristicas individuales de los estudiantes y las carac-
teristicas geograficas, econémicas, laborales, demogréficas y educativas de cada
region, los resultados muestran desigualdades territoriales en las competen-
cias financieras de los estudiantes y en el desarrollo normativo realizado a nivel
autonémico. No todos los desarrollos normativos son igualmente efectivos. En
términos generales, la normativa de 2014 que refuerza las competencias finan-
cieras en la ESO tiene un impacto positivo en las competencias financieras de
los estudiantes evaluados en PISA, pero su efectividad depende del grado de
desarrollo normativo por parte de las comunidades auténomas. El diseno nor-
mativo que mas incrementa el conocimiento financiero es aquel que no incor-
pora todos los contenidos de la norma estatal, pero introduce otros contenidos
especificos a nivel autonémico. Aquellas que no han desarrollado la normativa
estatal de forma completa al no introducir todos los contenidos reflejados en el

19 Las ciudades autonomas de Ceuta y Melilla tienen las competencias en materia de educacion cen-
tralizadas a nivel nacional, por lo que su desarrollo es completo de acuerdo con el Real Decreto
1105/2014.
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Real Decreto, pero han incorporado contenidos adicionales sobre finanzas per-
sonales en su normativa autondmica, experimentan un mayor incremento en
las competencias financieras de su alumnado. Esto sucede tanto con respecto
a periodos en ausencia de normativa, como con respecto a otros grados de
desarrollo normativo implementados en otras CC. AA.

El resto del capitulo se divide como sigue. El apartado dos se refiere a las
competencias financieras de la poblacién espafola comparandola con el con-
texto mundial. El apartado tres se refiere a la normativa de 2014 que introduce
la asignatura de Economia en el curriculo educativo de cuarto de la ESO en
Espaha y su desarrollo legislativo a nivel autonémico. En el apartado cuatro
se describe la base de datos, variables y metodologia empleada. Los resultados se
presentan en el apartado cinco, y el apartado seis contiene las principales con-
clusiones.

Il. LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS EN ESPANA EN
EL CONTEXTO EUROPEO

Espafa es un pais que tradicionalmente ha mostrado una alfabetizacién
financiera baja. Escandalos pasados como los de las participaciones preferen-
tes evidencian esta realidad (Rodriguez-Magdaleno, Martinez-Garcia y Goémez-
Ansén, 2018). Entre los paises de la Unién Europea (UE), la tasa de alfabetizacion
financiera de la poblacion adulta espafiola se encuentra en el rango de paises
del Sur de Europa como Grecia o Francia, con un rango de entre un 45 %-55 %
de poblacién alfabetizada (Klapper, Lusardi y van Oudheusden, 2015), valores
bastante alejados de los que muestran paises nérdicos como Dinamarca o Sue-
cia, o centroeuropeos como Alemania, o anglosajones, como el Reino Unido,
con tasas de alfabetizacion superiores al 65 % de la poblacion (mapa 1).

En jovenes, el Programa PISA, promovido por la OCDE, incorpora desde
2012 la evaluacidon de la competencia financiera, competencia que se evalud
también en las ediciones de 2015 y 2018, tanto para Espafia, como para otros
20 paises de la OCDE y asociados. PISA evalUa “la capacidad de los alumnos
de 15-16 afos para demostrar su conocimiento y comprensiéon de conceptos
y riesgos financieros, y las destrezas, motivacion y confianza para aplicar dicho
conocimiento y comprensiéon con el fin de tomar decisiones eficaces en distin-
tos contextos financieros, mejorar el bienestar financiero de los individuos y la
sociedad, y permitir la participacién en la vida econémica” (MEFP, 2020).

La figura 3 muestra como, en el aho 2018, el rendimiento medio en com-
petencia financiera de los jévenes espafoles (492) era sensiblemente inferior
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MAPA 1
ALFABETIZACION FINANCIERA DE POBLACION ADULTA EN LA UNION EUROPEA

Fuente: Klapper y Lusardi (2020).

al del promedio de paises de la OCDE (505) y, al igual que en el caso de los
adultos, mucho menor que paises del Norte de Europa (véase, por ejemplo,
Finlandia, 537). Pero, en el caso de los jovenes, Espafia muestra ademas peores
puntuaciones que paises como Portugal (505), pese a que en el caso de la alfa-
betizacion financiera de adultos tiene mejores resultados (ver figura 1). Y, no
s6lo eso; el porcentaje de alumnado con mejor nivel de rendimiento no alcanza
en Espafa el 6 %, siendo el 10 % en el promedio de la OCDE y el 20 %, por
ejemplo, en Finlandia. Esto no es nuevo, pues la competencia financiera de los
jovenes espafnoles se ha situado por debajo del promedio de la OCDE en todas
las ediciones del programa PISA en las que se ha realizado su evaluacion, si bien
es cierto, que ha aumentado en 2018 con respecto a 2015, aunque también ha
mejorado en el conjunto de paises de la OCDE (figura 4).

Un dato curioso sobre la realidad espafiola es que la correlaciéon entre el
rendimiento en competencia financiera y el rendimiento en competencia mate-
matica es inferior que en la OCDE (0,84 versus 0,87), si bien el rendimiento
en competencia matematica explica el 80 % de la varianza del rendimiento en
competencia financiera. Las evaluaciones del programa PISA también revelan
que factores sociodemograficos, como ser inmigrante o el estatus socioecono-
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FIGURA 3
RENDIMIENTO MEDIO EN COMPETENCIA FINANCIERA PISA 2018

Fuente: MEFP (2020).

mico influyen en la competencia financiera de los estudiantes espafoles; si bien
no se evidencian diferencias significativas en el rendimiento en competencia
financiera entre chicas y chicos, algo que si se observa en el conjunto de la
OCDE. Otro aspecto por sefalar es cobmo el hogar, la familia, es la principal
fuente de informacion sobre finanzas para la mayoria de los estudiantes, siendo
la segunda Internet (MEFP, 2020).
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FIGURA 4
EVOLUCION DEL RENDIMIENTO MEDIO EN COMPETENCIA FINANCIERA: ESPANA
Y OCDE (2012-2018)
510 4
500 7 495
490 + 492
485
480 ~ 484
474
470
469
460
T T T
2012 2015 2018
—@— Espana OCDE-5
Fuente: MEFP (2020).

A nivel de comunidades autbnomas existen diferencias notables en los
resultados de la evaluacién de la competencia financiera por el programa PISA.
Mientras que MEFP (2020) en su informe PISA 2018 sobre competencia finan-
ciera en Espafa no analiza los resultados para todas las CC. AA., tan solo para
Castilla y Ledn y Pais Vasco, a través de los microdatos de PISA se observa que
Castilla-La Mancha lidera el ranking nacional en competencias financieras,
seguida por La Rioja, Castillay Ledn, Galicia, Cantabria, Catalufa, la Comunidad
Valenciana y el Principado de Asturias, todas ellas obteniendo una puntuacion
por encima de la media nacional. A la cola, como territorios que obtienen los
peores resultados en competencias financieras, estan Ceuta y Melilla seguidas
por Andalucia, Canarias, el Pais Vasco y la Regién de Murcia''.

I1l. MARCO NORMATIVO DE LA EDUCACION FINANCIERA EN LA
EDUCACION SECUNDARIA OBLIGATORIA A NIVEL NACIONAL
Y DESARROLLO POR LAS ADMINISTRACIONES EDUCATIVAS
AUTONOMICAS

Promover la educacion financiera para mejorar el nivel de cultura financiera
de la poblaciéon es una recomendacion de organizaciones multilaterales (OCDE,

" Para ampliar informacién a este respecto, ver cuadro 16 del presente capitulo.
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FMI, 10SCO, CE). Actualmente, al menos 50 paises, entre ellos Espafa, estan
disehando o han implementado estrategias nacionales de educacion finan-
ciera siguiendo los principios y recomendaciones de la OCDE (CNMV y Banco
de Espana, 2018). Desde 2018, Espafna es uno de ellos con el Programa de
Educacion Financiera del Banco de Espafa, la Comisién Nacional del Mercado
de Valores y el Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital, este
ultimo recientemente incorporado en 2022 a la estrategia (cuadro 9).

CUADRO 9

PAISES QUE ESTAN DISENANDO O HAN IMPLEMENTADO ESTRATEGIAS NACIONALES
DE EDUCACION FINANCIERA

Paises en los que se esta revisando la
estrategia nacional o se esta imple-
mentado una segunda estrategia

Armenia, Bélgica, Brasil, Canadd, Croacia, Dinamarca, Estonia,
Paises en los que se esté desarrollando  Ghana, Hong Kong (China), India, Indonesia, Irlanda, Israel, Corea
una primera estrategia nacional del Sur, Letonia, Marruecos, Nigeria, Portugal, Rusia, Eslovenia, Sud-
4frica, Suecia y Turquia.

Argentina, Chile, China, Colombia, Costa Rica, El Salvador, Francia,
Paises en los que se esté desarrollando  Guatemala, Kenia, Kirguizistan, Libano, Malawi, México, Pakistan,
la estrategia nacional Paraguay, Perl, Polonia, Rumania, Arabia Saudi, Serbia, Tanzania,
Tailandia, Uganda, Uruguay, Zambia.

Australia, Eslovaquia, Espafa, Estados Unidos, Japdn, Malasia, Paises
Bajos, Nueva Zelanda, Reino Unido y Republica Checa.

Fuente: Plan de Educacion Financiera (CNMV y Banco de Espafa, 2018).

Una de las recomendaciones de la OCDE ha sido incluir la educacién finan-
cieraen el curriculo educativo de estudiantes a edades tempranas. El Real Decreto
1105/2014, de 26 de diciembre, por el que se establece el curriculo béasico de
Educacion Secundaria Obligatoria y Bachillerato, introdujo en Espafa por pri-
mera vez asignaturas relacionadas con la educacion financiera: Iniciacién a la
Actividad Emprendedora y Empresas (en primer ciclo de secundaria y en cuarto
curso) y Economia (en cuarto curso). El articulo 13.3 del Real Decreto 1105/2014
también introdujo la posibilidad de cursar una asignatura con contenidos de
educacién financiera denominada: /niciacion a la Actividad Emprendedora y
Empresarial en el Primer Ciclo de la ESO (cursos primero, segundo y tercero)'?,
como asignatura especifica, es decir no troncal, en funciéon de lo que esta-
bleciera la Administracion educativa y, en su caso, de la oferta de los centros
docentes. Los articulos 14.2.y 14.3. de Real Decreto 1105/2014 se referian a las
dos asignaturas relacionadas con la educacién financiera en cuarto curso de la

12 E| primer ciclo de la ESO, que tiene una duracién de tres aios, abarca los tres primeros cursos de esta
etapa. El articulo 12 del Real Decreto 1105/2014 establece que “La etapa de Educacion Secundaria
Obligatoria se organiza en materias y comprende dos ciclos: el primero de tres cursos escolares y el
segundo de uno. Esos cuatro cursos se seguirdn entre los doce y los dieciséis anos de edad”.
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CUADRO 10

DETALLE BLOQUE 3, ECONOMI:A PERSONAL, DE LA ASIGNATURA TRONCAL DE OPCION
ECONOMIA, REGULADO EN EL RD 1105/2014

Contenidos Criterios de evaluacién Estandares de aprendizaje
a) Ingresos y gastos. 1. Realizar un presupuesto 1.1. Elabora y realiza un seguimiento
Identificacion y control.  personal distinguiendo entre los  a un presupuesto o plan financiero
b) Gestion del diferentes tipos de ingresos y personalizado, identificando cada uno

presupuesto. Objetivos gastos, controlando su grado de  de los ingresos y gastos.

y prioridades. cumplimiento. 1.2 Utiliza herramientas informaticas
en la preparacién y desarrollo de un
presupuesto o plan financiero.

1.3 Maneja graficos de andlisis que le per-
miten comparar una realidad personalizada
con las previsiones establecidas.

¢) Ahorro y 2. Decidir con racionalidad ante 2.1 Comprende las necesidades de
endeudamiento. Los las alternativas econémicas de la  planificacion y manejo de los asuntos
planes de pensiones. vida personal relacionando éstas  financieros a lo largo de la vida.

con el bienestar propio y social.

d) Riesgo y diversificacién. 3. Expresar una actitud positiva 3.1 Conoce y explica la relevancia del

¢) Planificacién el futuro hacia el ahorro y manejarlo como ahorro y del control del gasto.

Necesidades economicas Medio para alcanzar diferentes 3 5 Apaliza las ventajas e inconvenientes

en las etapas de la vida.  ©bjetivos. del endeudamiento, valorando riesgos y
seleccion la opcion mas adecuada en ese
momento.

f) El dinero. Relaciones 4. Reconocer el funcionamiento 4.1 Comprende los términos

bancarias. La primera basico del dinero y diferenciar los  fundamentales y describe el funcionamiento
cuenta. Informacion. diferentes tipOS de cuentas enla Operativa con las cuentas bancarias.
Tarjetas de débito bancarias y de tarjetas emitidas .

ne y Y ! 4.2 Valora y comprueba la necesidad
crédito. como medios de pago. .

- de leer detenidamente los documentos

9) Impllcac!ones_de los que presentan los bancos, asi como la
contratos financieros. importancia de la seguridad cuando

la relacion se produce por internet.

4.3 Reconoce el hecho de que se pueden
negociar las condiciones que presentan
las entidades financieras y analiza los
procedimientos de reclamacién.

4.4 |dentifica y explica las distintas
modalidades de tarjetas que existen, asf
como lo esencial de la seguridad cuando
se opera con tarjetas.

h) El seguro como medio 5. Conoce el concepto de seguro. 5.1 Identifica y diferencia los diferentes

para la cobertura de tipos de seguros segun los riesgos o
riesgos. Tipologia de situaciones adversas en las diferentes
seguros. etapas de la vida.

Fuentes: Plan de Educacion Financiera (CNMV y Banco de Espana, 2018).
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ESO: una en la opcion de ensefanzas académicas para la iniciacion al Bachille-
rato, otra en la opcién de ensefanzas aplicadas para la iniciacién a la Formacion
Profesional. Se trataba en ambos casos de asignaturas optativas en el bloque de
asignaturas troncales. En la opcion de ensefianzas académicas para la iniciacion
al Bachillerato se incluia la materia Economia como materia de opcion del blo-
que de asignaturas troncales.

El Plan de Educacion Financiera del Banco de Espafa y la CNMV para
2018-2021 se referia especificamente al contenido de la asignatura Economia
al considerar que “el curriculo integra la mayoria de los contenidos de educa-
cion financiera (contenidos sobre finanzas personales)”. Una asignatura de seis
bloques de contenidos: 1) Ideas basicas, 2) Economia y Empresa, 3) Economia
personal 4) Economia e ingresos y gastos del Estado; 5) Economia y tipos
de interés, inflacion y desempleo; 6) Economia Internacional. El Real Decreto
1105/2014 establecia para el bloque 3, Economia personal, los contenidos,
criterios de evaluacion y estandares de aprendizaje, que se sintetizan en el
cuadro 10.

La asignatura Economia se regulé como una asignatura troncal de opcién,
por lo que no todos los alumnos la cursan, tampoco todos los alumnos eligen
la opcion de ensefanzas académicas para la iniciacién al Bachillerato, itinerario
en el que se enmarca esta asignatura. En lo que se refiere a su implementacion,
correspondia al Gobierno central determinar el contenido de la asignatura, fijar
los estdndares de aprendizaje evaluables y el horario lectivo minimo (art. 3.1.a
Real Decreto 1105/2014). Sin embargo, el contenido establecido a nivel estatal
podra ser complementado por las Administraciones educativas y por los centros
docentes. Es decir, cada Administracion educativa, con base en el Real Decreto
1105/2014, configura su propia oferta educativa y pudo desarrollar, ampliar o
matizar los contenidos minimos recogidos en el mismo.

El cuadro 11 muestra el grado de desarrollo normativo que establecié cada
comunidad auténoma en relacién a los contenidos de la asignatura Economia.
Como se puede observar, la mayor parte de las autonomias adoptaron todos
los contenidos (Andalucia, Aragoén, Castilla-la Mancha, Castilla y Ledn, la
Comunidad de Madrid, la Comunidad Valenciana, Extremadura, Galicia, La Rioja,
Islas Baleares, Madrid, el Principado de Asturias, la Regién de Murcia, y Ceuta
y Melilla), de las cuales algunas ahadieron, ademas, contenidos adicionales
(Aragon, la Comunidad Valenciana y las Islas Baleares). Otras CC. AA., por el
contrario, no incluyeron todos los contenidos, especialmente aquellos relacio-
nados con los seguros (Canarias, Cantabria, Catalufa, la Comunidad Foral de
Navarra, el Pais Vasco) y, en algunos de los casos introdujeron contenido adicio-
nal (Cataluna, Cantabria).
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CUADRO 11

GRADO DE DESARROLLO NORMATIVO POR LAS COMUNIDADES AUTONOMAS EN RELACION

CON EL BLOQUE 3 DE LA ASIGNATURA ECONOMIA DEL RD 1105/2014

Comunidad
Autébnoma

Legislacién autonémica con contenidos de edu-
cacion financiera en 4° ESO

Contenidos

Informacién adicional

Castilla
y Ledn

Castilla-La
Mancha

Catalufa

Comunidad
de Madrid

Comunidad
Foral de
Navarra

Orden de 14 de julio de 2016, por la que
se desarrolla el curriculo de educacién
secundaria obligatoria en Andalucia.

Orden ECD/489/2016, de 26 de mayo,
por la que se aprueba el curriculo de
la Educacién Secundaria Obligatoria y
se autoriza su aplicacion en los centros
docentes de la Comunidad de Aragén.

No hay legislacion autondmica. Si esta-
blecen un desarrollo por asignatura.

Decreto 38/2015, de 22 de mayo, que
establece el curriculo de la Educacién
Secundaria Obligatoria y del Bachillerato
en la Comunidad Auténoma de Cantabria.

ORDEN EDU/362/2015, de 4 de mayo,
por la que se establece el curriculo y se
regula la implantacion, evaluacion y desa-
rrollo de la educaciéon secundaria obliga-
toria en la Comunidad de Castilla y Ledn.

Decreto 40/2015, de 15 de junio, por el
que se establece el curriculo de Educacién
Secundaria Obligatoria y Bachillerato en
la Comunidad Auténoma de Castilla-La
Mancha.

DECRET 187/2015, de 25 d'agost,
d'ordenacié dels ensenyaments del'educacié
secundaria obligatoria.

Decreto 48/2015, de 14 de mayo, del
Consejo de Gobierno, por el que se
establece para la Comunidad de Madrid
el curriculo de la Educacién Secundaria
Obligatoria.

DECRETO FORAL 24/2015, de 22 de
abril, por el que se establece el curriculo
de ensefianza de Educacion Secundaria
Obligatoria en la Comunidad de Navarra.

Todos

Todos
excepto d)
ye)

Todos

Han desarrollado muy bien todos
los estdndares de aprendizaje,
encajandolos con el desarrollo de
competencias basicas.

Enlazan cada uno de los conteni-
dos de educacién financiera con el
desarrollo de cada una de las com-
petencias bésicas.

Han desarrollado la asignatura de
Expendeduria en 3° y 4° ESO, que
integran algunos contenidos de
educacion financiera (presupuesto
y planificacion las finanzas perso-
nales...).
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CUADRO 11 (continuacion)

GRADO DE DESARROLLO NORMATIVO POR LAS COMUNIDADES AUTONOMAS EN RELACION
CON EL BLOQUE 3 DE LA ASIGNATURA ECONOMIA DEL RD 1105/2014

Comunidad  Legislacién autonémica con contenidos de edu-  Contenidos Informacién adicional
Auténoma cacion financiera en 4° ESO
Comunidad  Decreto 87/2015, de 5 de junio, del Consell, Todos Han introducido mas contenido:
Valenciana  por el que establece el curriculo y desarro- obligaciones fiscales de los consu-
lla la ordenacién general de la Educacién midores, la importancia del fraude
Secundaria Obligatoria y el Bachillerato en fiscal y del consumo responsable.

la Comunitat Valenciana.

Extremadura Decreto 127/2015, de 26 de mayo, por Todos
el que se establece el curriculo de Educa-
cion Secundaria Obligatoria y de Bachi-
llerato para la Comunidad Auténoma de
Extremadura.

Galicia Decreto 86/2015, de 25 de junio por Todos
el que se establece el curriculo de edu-
cacién secundaria y bachillerato en la
Comunidad de Galicia.

Islas Baleares Decret 34/2015, de 15 de maig, pel qual Todos Se solicita la implicacién de las
s'estableix el curriculum de I'educacié familias (padres y madres) en el
secundaria obligatoria a les llles Balears. desarrollo de los criterios de eva-

luacion de los contenidos de edu-
cacién financiera.

La Rioja Decreto 19/2015, de 12 de junio, por Todos
el que se establece el curriculo de la
Educacion Secundaria Obligatoria y se
regulan determinados aspectos sobre
su organizacion, asi como la evaluacion,
promocion vy titulacién del alumnado de
La Rioja.

Pais Vaco DECRETO 236/2015, de 22 de diciem- Todos
bre, por el que se establece el curriculo excepto h)
de Educacién Basica y se implanta en el
Pais Vasco.

Principado  Decreto 43/2015, de 10 de junio, por el Todos
de Asturias  que se regula la ordenacién y se establece
el curriculo de la Educacion Secundaria
Obligatoria en el Principado de Asturias.

Regién de Decreto n.° 220/2015, de 2 de septiem- Todos

Murcia bre de 2015, por el que se establece el
curriculo de la Educacion Secundaria
Obligatoria en la Regién de Murcia.

Ceutay Real Decreto 1105/2014. Todos Competencias centralizadas.
Melilla

Fuentes: Plan de Educacion Financiera (CNMV y Banco de Espana, 2018).
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IV. BASE DE DATOS, VARIABLES Y METODOLOGIA

1. Base de datos

Para el estudio, se utilizan los microdatos de la edicion PISA 2018, Gltima
edicion hasta la fecha y su predecesora (PISA 2015). Como ya se ha comentado
en el capitulo |, los estudiantes evaluados en la edicién 2018 son los primeros
gue se han visto afectados por la normativa objeto de analisis, introducida en
2014 e implementada en el curso académico 2015-2016. Los microdatos se
descargaron los ficheros publicos en su version internacional a partir de la web
de la OCDE (OECD, 2022). Tras unir las ediciones de PISA 2015y 2018 y selec-
cionar los alumnos matriculados en Espafa, la muestra inicial estd formada por
16.097 estudiantes de entre 15y 16 anos (6,736 estudiantes en 2015y 9,361
en 2018).

En el cuadro 12 se describe la distribucién de la muestra por CC. AA. y afno.
En total, la Comunidad de Madrid es la mas representada en la muestra (23,29
%) seguida por el Pais Vasco (15,85 %), Andalucia (12,67 %) y Catalufa (10,31
%). Con un porcentaje de observaciones inferior al 10 % estarian Castilla y
Ledn (8,24 %), la Comunidad Valenciana (6,22 %), Castilla-La Mancha (2,85 %),
Canarias (2,84 %), Galicia (2,84 %) y la Regién de Murcia (2,37 %). Finalmente,
con una representacién en la muestra inferior al 2 % encontramos a Aragon,
Ceuta y Melilla, las Islas Baleares, la Comunidad Foral de Navarra, Cantabria, el
Principado de Asturias y La Rioja. Sin embargo, la representacion territorial no
ha sido uniforme en las dos ediciones de PISA (2015 y 2018). Asi, mientras que
en el ano 2015 Andalucia tiene el mayor peso en la muestra (19,39 %), en 2018
cae a la cuarta posicién (7,83 %). De igual forma, Catalufa y la Comunidad
Valenciana pasan de tener en 2015 un peso del 15,39 % y 9,01 %, respecti-
vamente, a un 6,66 %y 4,21 % en 2018. Por el contrario, otras comunidades
autdbnomas ven incrementada su representaciéon en PISA 2018 con respecto a
2015. Este es el caso de Madrid (del 11,70 % al 31,63 %), el Pais Vasco (del
6,04 % al 22,90 %) o Castilla 'y Ledn (3,65 % al 11,54 %).

Ademas de los microdatos de PISA en sus ediciones 2015 y 2018, se han
utilizado diferentes fuentes de informacion para la estimacion de variables rela-
tivas a las caracteristicas regionales. Para las variables geograficas, se han uti-
lizado datos publicados por el Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana, la Comision Europea y el Instituto Geografico Nacional. Los indicadores
econémicos y demograficos se han estimado a partir de informacién publicada
por el Instituto Nacional de Estadistica; mientras que los datos publicados por
el Ministerio de Educacién y Formacion Profesional en sus anuarios estadisticos
han sido la fuente para la estimacion de las variables relativas a las caracteristi-
cas de los sistemas educativos autonémicos.
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CUADRO 12
DESCRIPCION DE LA MUESTRA
CC AA. 2015 2018 Total
N % N % N %

Andalucia 1.306 19,39 733 7,83 2.039 12,67

Aragen 210 312 10 118 320 199
‘Canaris 296 439 e 172 as7 284
‘Cantabria 1 4 209 7 082 208 135
Castilayleon 246 365 1080 1154 1326 824
Castila-la Mancha 293 435 66 177 a9 285
‘Gataluha 1037 1539 623 666 1660 1031
‘Comunidad de Madrid 788 11,70 2961 3163 3749 2329
Comunidad Foral de Navarra 1 155 230 97 104 2 157
‘Comunidad Valenciana 607 901 394 421 1001 622
‘Extremadura 1 188 279 9 100 282 175
Galica 202 380 195 208 as7 284
slas Baleares - 167 248 3 099 260 162
laRoa 21 180 79 084 200 124
PaisVasco 407 604 2144 2290 2551 1585
Principado de Asturias 129 192 7 076 200 124
‘Regién de Murda 248 368 133 142 381 237
CeutayMelila 1 135 200 150 160 285 177
Total 673 100 9361 100 16097 100

Fuente: Elaboracién propia.

2. Variables

El cuadro 13 describe las variables utilizadas. En primer lugar, se han defi-
nido cuatro variables dicotémicas que recogen el grado de desarrollo norma-
tivo realizado por cada comunidad auténoma en relacion con los contenidos
del bloque “Finanzas personales” de la asignatura Economia (de acuerdo con
el cuadro 11). Asi, la variable incompleto toma valor uno en el afho 2018 si la
comunidad autbnoma no ha incluido todos los contenidos descritos en el Real
Decreto 1105/2014 y cero en caso contrario; incompleto y aspectos adicionales,
toma el valor uno si no se han incorporado todos los contenidos, pero se han
incluido contenidos adicionales no contemplados en la normativa estatal, y cero
en caso contrario; completo, toma el valor uno si la comunidad auténoma ha
incluido todos los contenidos previstos en la normativa estatal en su normativa
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autonomica y cero en caso contrario'?; y finalmente, la variable completo y
aspectos adicionales, toma el valor uno si la Administracién educativa auto-
ndémica ademas de incluir todos los contenidos del Real Decreto 1105/2014
incluye contenidos adicionales.

En segundo lugar, se han definido dos variables que recogen la compe-
tencia financiera de los estudiantes, partiendo de la base de las puntuacio-
nes obtenidas por los estudiantes en las pruebas de competencia financiera de
PISA. En los microdatos publicados se incluyen diez valores plausibles para la
competencia financiera. Estos valores se obtienen a partir de las pruebas que,
de forma aleatoria, realiza cada estudiante. Como no todos realizan las mismas
preguntas, posteriormente sus respuestas se evallan y ordenan, utilizando una
metodologia de imputacion para estimar su nivel de rendimiento en las prue-
bas que evallan la competencia financiera'. Partiendo de estos 10 indicadores
0 puntuaciones, se ha calculado una media aritmética para cada estudiante
(competencia financiera media) y, a través de un analisis de componentes prin-
cipales, un indice (competencia financiera indice).

En lo relativo a las caracteristicas regionales de las CC. AA., se han defi-
nido una serie de variables que se pueden clasificar en cuatro bloques. Las
caracteristicas geograficas de cada regién se han aproximado a través de cuatro
variables: a) nUmero de kilbmetros en linea recta desde la capital de la comuni-
dad autéonoma o desde la ciudad auténoma a la capital del pais (km a Madrid);
b) duracién de un desplazamiento desde la capital de la comunidad auténoma
a la capital del pais en tren o, en el caso de Baleares, Canarias, Ceuta y Melilla
en avion (minutos a Madrid); c) una variable dicotémica que toma el valor uno
si la comunidad o ciudad autdbnoma no tiene linea de alta velocidad y cero en
caso contrario (no AVE); y d) otra variable dicotémica que toma el valor uno si
la comunidad o ciudad auténoma es un territorio ubicado fuera de la Peninsula
Ibérica (extrapeninsular). Adicionalmente, se ha estimado un indice que recoge
de forma conjunta estas cuatro variables geograficas. El indice aislamiento se
ha estimado a través de un andlisis de componentes principales (valor propio =
2,413) y captura un 60,33 % de variabilidad.

En lo relativo a las caracteristicas econdmicas y laborales, se ha conside-
rado: a) el PIB per capita y la tasa de paro para edades comprendidas entre los

13 Las ciudades auténomas de Ceuta y Melilla entrarian en esta categoria al tener centralizadas las com-
petencias en educacion.

4 Se toman en consideracion dos ambitos de conocimiento: 1) los contenidos, que incluyen el dinero y
las transacciones, la planificacién y gestion de las finanzas, el riesgo y beneficio o el panorama finan-
ciero; y 2) los procesos, que abarcan la capacidad de identificar informacion financiera relevante, de
analizar informacion en diferentes contextos financieros, de evaluar asuntos financieros o de aplicar
la comprensién de las finanzas.
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25y los 54 afos; construyéndose el indice PIB per capita y empleo a través de
ACP (valor propio 1,843) y recoge un 92,37 % de variabilidad; b) los porcentajes
del valor afiadido bruto (VAB) autondmico que provienen de la agricultura (VAB
agricultura), la construccion (VAB construccion), la industria (VAB industria) y el
sector servicios (VAB servicios), construyéndose a través de ACP un indice que
recoge la estructura econémica de la region (valor propio: 2,636 y 65,9 % de
variabilidad).

Las caracteristicas demograficas se recogen a través del indice envejeci-
miento y poblacién rural, construido igualmente mediante un ACP a partir del
porcentaje de la poblacion que reside en municipios con poblaciéon inferior a
los 2.001 habitantes (poblacién rural) y del porcentaje de poblacion mayor de
65 anos sobre la poblacién inferior a los 16 afos (tasa de envejecimiento). El
indice tiene un valor propio de 1,746y recoge el 87,31 % de la variabilidad. Final-
mente, las variables relativas a las caracteristicas educativas de la region son: el
gasto publico por alumno en ensefianzas no universitarias, la ratio alumnos por
profesor y el porcentaje de estudiantes universitarios sobre la poblacién total.

En dltimo lugar, se han definido una serie de variables de control relativas
al estudiante (género, estatus inmigrante, desempefo escolar, expectativas aca-
démicas, estatus socioeconémico y cultural, titularidad y ubicacion del centro
educativo donde cursan sus estudios).

CUADRO 13
VARIABLES
Desarrollo normativo
Variable Definicion
Incompleto Variable dicotémica = 1 si la comunidad auténoma no ha incluido

todos los contenidos del bloque “Finanzas personales” en la
asignatura “Economia” de acuerdo con el RD 1105/2014y 0
en caso contrario.

Incompleto y aspectos adicionales  Variable dicotémica = 1 si la comunidad auténoma no ha incluido
todos los contenidos del bloque “Finanzas personales” en la
asignatura “Economia” de acuerdo con el RD 1105/2014 pero ha
introducido aspectos adicionales y 0 en caso contrario.

Completo Variable dicotomica = 1 si la comunidad auténoma ha incluido
todos los contenidos del bloque “Finanzas personales” en la
asignatura “Economia” de acuerdo con el RD 1105/2014y 0 en
caso contrario.

Completo y aspectos adicionales Variable dicotomica = 1 si la comunidad auténoma ha incluido
todos los contenidos del bloque “Finanzas personales” en la
asignatura “Economia” de acuerdo con el RD 1105/2014 y
ademaés ha introducido aspectos adicionales y O en caso contrario.
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CUADRO 13 (continuacion)

VARIABLES

Competencia financiera

Variable Definicion
L . . Media aritmética de los 10 valores plausibles del estudiante o la
Competencia financiera media - S !
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, estudiante en competencia finandiera. . . . ____
indice construido a través de un anélisis de componentes
principales (ACP) que recoge los 10 valores plausibles del
estudiante o la estudiante en competencia financiera. Valor propio
= 8,59 y captura el 85,87 % de la variabilidad.

Competencia financiera indice

Caracteristicas regionales

indice construido a través de un anélisis de componentes
principales (ACP) que recoge las variables: Km a Madrid (0,537);

Aislamiento Minutos a Madrid (0,499); No AVE (0,492); Extrapeninsular
B (0,469). Valor propio = 2,413 y captura el 60,33 % de la variabilidad. __
. Ndmero de km en linea recta desde la capital de la comunidad o
Km a Madrid

ciudad auténoma a la capital del pafs. Fuente: Comision Europea.

Tiempo de desplazamiento en tren (o en avién en el caso de
las regiones extrapeninsulares) en minutos desde la capital de
la comunidad o ciudad auténoma a la capital del pais. Fuente:
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.

Variable dicotéomica = 1 si la Comunidad o Ciudad Auténoma
No AVE no tiene linea de alta velocidad y 0 en caso contrario. Fuente:
... Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.
Variable dicotémica = 1 si la comunidad o ciudad auténoma es
Extrapeninsular extrapeninsular (Islas Baleares, Islas Canarias, Ceuta y Melilla) y O

en caso contrario. Fuente: Instituto Geogréfico Nacional.

indice construido a través de un analisis de componentes
principales (ACP) que recoge las variables: PIB per capita (0,707) y
tasa de paro (-0,707). Valor propio = 1,843 y captura el 92,37 %
de la variabilidad

Producto interior bruto per capita. Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica.

indice construido a través de un anélisis de componentes
principales (ACP) que recoge las variables: VAB agricultura (0,361);
VAB construccion (0,498); VAB industria (0,510); VAB servicios
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, (-0,602). Valor propio = 2,636 y captura el 65,9 % de la variabilidad.
Porcentaje del valor anadido bruto en agricultura, ganaderia,
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, silvicultura y pesca. Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.
Porcentaje del valor afadido bruto en construccion. Fuente:
... Instituto Nacional de Estadistica.
Porcentaje del valor anadido bruto en industrias extractivas;
industria manufacturera; suministro de energia eléctrica, gas,
VAB industria vapor y aire acondicionado; suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion. Fuente:

Instituto Nacional de Estadistica.

Porcentaje del valor anadido bruto en el sector servicios. Fuente:

VAB servicios Instituto Nacional de Estadistica.
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CUADRO 13 (continuacion)

VARIABLES

Caracteristicas regionales
Variable

Definicion

indice construido a través de un anélisis de componentes
principales (ACP) que recoge las variables: poblacién rural (0,707)
y tasa de envejecimiento (0,707). Valor propio = 1,746 y captura
el 87,31 % de la variabilidad.

Porcentaje de la poblacion que reside en municipios con poblacién
inferior a los 2.001 habitantes. Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica.

indice de envejecimiento: porcentaje que representa la poblacion
mayor de 64 afos sobre la poblacién menor de 16 afios. Fuente:
Instituto Nacional de Estadistica.

Gasto publico en ensefanza no universitaria por alumno en centro
publico y concertado (en euros). Fuente: Ministerio de Educacion y
Formacién Profesional.

Numero medio de alumnos por profesor en centros de E. Primaria
y ESO, centros ESO y/o Bachillerato y/o FP y centros E. Primaria,
ESO y Bach/FP. Fuente: Ministerio de Educacién y Formacion
Profesional.

Porcentaje de poblacién matriculada en ensefanzas universitarias
sobre la poblacion total. Fuente: Ministerio de Educacion y
Formacion Profesional.

Envejecimiento y poblacién rural

Universitarios

Caracteristicas de los estudiantes

Variable dicotémica = 1 si la estudiante es mujer y 0 en caso contrario.

Variable dicotéomica = 1 si el estudiante o la estudiante es inmigrante
de 12 generacion y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante es
inmigrante de 22 generacién y 0 en caso contrario.

Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante ha
repetido curso y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,
como maximo, finalizar la educacién secundaria y O en caso
contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,
como maximo, obtener un titulo de FP de grado medio y 0 en
caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,
como maximo, obtener un titulo de Bachillerato y O en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,

Estatus econdmico, social y cultural

como maximo, obtener un titulo de FP de grado superior y O en
caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,
como maximo, obtener un titulo universitario y 0 en caso contrario.

indice de Estatus Social y Cultural del estudiante o la estudiante.
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CUADRO 13 (continuacion)

VARIABLES

Caracteristicas de los estudiantes

Variable Definicion

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante cursa
estudios en un centro educativo es publico y 0 en caso contrario.

Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante cursa estudios
Colegio rural en un centro educativo est4 ubicado en una zona rural con
poblacién inferior a los 3.000 habitantes y 0 en caso contrario.

Colegio publico

Fuente: Elaboracién propia.

3. Metodologia

Tras un analisis descriptivo basico, se realiza un analisis bivariante apli-
cando el test U de Mann-Whitney con el objetivo de identificar diferencias de
medias en la variable continua competencia financiera media en funcion de:
a) las caracteristicas geograficas, econémicas, laborales, demograficas y edu-
cativas de las comunidades autonomas; b) las caracteristicas individuales de
los estudiantes; ¢) el momento de entrada en vigor (antes y después) del Real
Decreto 1105/2014 que refuerza la educacion financiera en la ESO, por comu-
nidad autdbnoma y por grado de desarrollo normativo.

En lo relativo al analisis empirico que analiza el impacto de la regulacion
en funcién del grado de desarrollo ejecutado por las CC. AA., se ha realizado
un analisis de regresién. En concreto, se han estimado distintos modelos
para la muestra completa en los que la variable dependiente es la competen-
cia financiera indice, y las variables explicativas son las variables incompleto,
incompleto y aspectos adicionales, completo y completo y aspectos adicionales,
ademas de una serie de variables de control regionales e individuales. A través
de estos modelos de regresion, se aproxima el efecto de cada tipo de desarrollo
normativo con respecto a la ausencia de normativa. Adicionalmente, para la
submuestra de PISA 2018, se han repetido las estimaciones con el objetivo de
arrojar mas luz sobre qué tipo de desarrollo normativo tiene un mayor impacto
en las competencias financieras. Este andlisis nos permite comparar el efecto de
los diferentes desarrollos normativos entre si y no con respecto a la situaciéon
de ausencia de normativa; es decir, nos permite eliminar de las estimaciones el
efecto que tiene en las competencias financieras pasar de no tener a tener una
politica educativa que refuerza la educacién financiera. Todos los modelos se
han estimado a través de minimos cuadrados ordinarios corrigiendo los errores
estandar mediante clUsteres a nivel comunidad auténoma.
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V. RESULTADOS

1. Analisis descriptivo y bivariante

El cuadro 14 muestra los estadisticos descriptivos basicos para las variables
relativas a la competencia financiera (Panel A), las caracteristicas regionales
(Panel B) y las caracteristicas de los estudiantes (Panel C). La variable competencia
financiera media muestra que en promedio los estudiantes obtienen 486,33
puntos, que puede enmarcarse dentro del rango intermedio (475-549 puntos)
atendiendo a las escalas establecidas por MEFP (2020).

CUADRO 14

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

Panel A: Competencia financiera

Variables Media Desviacion tipica (DT) Min Mediana Max N
;%@Eewnc'a financiera 486,75 86,54 97,14 49323 752,42  16.097
%c()jri‘r;getenoa flnanaera 0 1 525 0’07 324 16.097
Panel B: Caracteristicas regionales

Variables Media Desviacion tipica (DT) Min Mediana Max N

Aislamiento 0] L = S 038 . 2,36 16.097
_KmaMadrid 29449 . 3134 . 0 _.: 273,81 180682 16.097
__ MinutosaMadrid 118,69 8319 .. 0. 150 315 16097
_NoAve() . 3160 . 046 ] 16.097
__ Extrapeninsular @) 622 024 ] 16.097
_PIB per capitay empleo 0 e oM 121 16097
. PlBpercapita 26.962,84 654946 16166 27.663 _ 34.916__ 16.097
Tasa de paro 14,83 5,98 8,8 12,73 28,34  16.097
Estructura econdmica o 12,67 051 303 16.097
 VABagricultura 281 294 008 114 1036  16.097
 VAB construccién 58 08 464 625 734 16097
CvApindustia 1645 599 sy 1878 3040 16097
_VABsewidos 7485 744 5980 7406 8960 __ 16097
gg‘fgg'crgsnrzoral 0 1 077 033 400 16007
___Poblacionrural 787 021 . U 449 48,67 16.097
. Tasa de envejecimiento 122,66 3304 . 44,31 10983 214,18 16.097
_Gasto publico por alumno __5.064,13 917.08 . 3957 4628 | 6720 15812
_Alumnos por profesor 1435 . 088 119 1443 1812 16.097
Universitarios 3,58 1,12 1,53 3,33 8,98 16.097
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CUADRO 14 (Continuacién)

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

Panel C: Caracteristicas de los estudiantes

Variables Media Desviacion tipica (DT) Min Mediana Max N
Mujer (a) 50,13 0,50 16.097
Inmigrante 8,96 0,29 16.097

12 generacion (a)

Inmigrante

- 4,17 0,20 15.935
12 generacion (a)
Repite (a) 24,02 0,43 15.781
Espelra alcanzar FP 4,94 0,22 15.781
medio (a)
Espera alcanzar
Bachillerato (a) 12,97 0,36 15.781
Esper(:a alcanzar FP 14,84 036 15.781
superior (a)
Espera alcanzar 59,74 0,49 15.781
Universitarios (a)
Estatus econémico social 0,14 112 435 0,04 3,17 15.878
y cultural
Colegio publico (a) 59,69 0,49 15.688
Colegio rural (a) 3,00 0,17 15.693

Fuente: Elaboracién propia.

En lo relativo a las caracteristicas regionales (Panel B), los estudiantes viven
en regiones con una distancia media a la capital del pais en torno a los 294 km
(km a Madrid), siendo la duracién media del desplazamiento de 2 horas (minutos a
Madrid). Ademas, el 31,60 % de los estudiantes viven en regiones que no dispo-
nen de linea de alta velocidad (no AVE) y el 6,22 % en territorio extrapeninsular.
El PIB per capita medio se sitUa en torno a los 26.963 euros, siendo la tasa de
paro un 14,83 %. En lo relativo a la estructura econdmica, el sector econémico
con mayor contribucién al valor afadido bruto es el sector servicios (74,85 %),
sequido por la industria (16,45 %), la construccién (5,89 %) y la agricultura
(2,81 %). En lo relativo a la demografia, la tasa de envejecimiento media se
sitla por encima del 100 %, en concreto, en el 112,66 %, y la poblacion rural
representa el 7,87 % del total. El gasto publico por alumno en ensehanzas
no universitarias se sitla en los 5.064 euros, siendo la ratio alumno/profesor
14,35. Finalmente, el porcentaje de universitarios con respecto a la poblacion
total es un 3,58 %.
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A nivel individual (Panel C), la muestra esta constituida por un 50,13 % de
mujeres, un 8,96 %y 4,17 % de inmigrantes de primera y sequnda generacion,
respectivamente, y un 24,02 % de alumnos repetidores. En lo relativo a las
expectativas académicas, mas de la mitad de los estudiantes pretende alcanzar
estudios universitarios (59,74 %), mientras que un 14,84 % espera obtener un
titulo de FP superior, un 12,97 % estudios de Bachillerato y un 4,94 % un titulo
de FP medio. Casi un 60 % de los estudiantes cursan estudios en un colegio
publico y un 3 % en centros ubicados en un entorno rural.

El cuadro 15 muestra las diferencias de medias en la variable competencia
financiera media en funcion de las caracteristicas regionales (Panel A) y las
caracteristicas individuales (Panel B). Se observa que los estudiantes que residen
en regiones mas aisladas o peor comunicadas (por debajo del 50 % de la dis-
tribucién) obtienen mejores puntuaciones en la evaluacién de la competencia
financiera, siendo las diferencias significativas al 1 %. Los estudiantes de las
regiones con mayor PIB per capita, menor tasa de paro y mayor peso de la
industria en su economia también presentan una competencia financiera supe-
rior, mientras que los alumnos en regiones con una economia mas expuesta al
sector servicios y a la agricultura demuestran un menor desempefo.

En lo relativo a la demografia, los jovenes que residen en regiones con un
elevado porcentaje de poblacién rural y alta tasa de envejecimiento obtienen
mejores puntuaciones en la evaluacién de la competencia financiera, asi como
los estudiantes que residen en CC. AA. que destinan una mayor cantidad de
recursos publicos a la educacién no universitaria por alumno (gasto publico por
alumno) y tienen una mayor tasa de poblacion cursando estudios universitarios.
Todas las diferencias son significativas al 1 %. Tan solo se observan diferencias
significativas al 10 % en funcion del peso de la construccion en el VAB y del
numero de alumnos por profesor. En resumen, en Espafa los estudiantes que
muestran mayores competencias financieras residen en regiones relativamente
mal comunicadas, rurales y envejecidas, con alto PIB per capita, baja tasa de
paro, alto grado de industrializacién y menor dependencia del sector servicios,
con un gasto publico en educacién por alumno alto y alto porcentaje de estu-
diantes universitarios.

Los andlisis bivariantes revelan que a nivel individual (cuadro 15, panel B)
los estudiantes con mejores puntuaciones en las pruebas de evaluacién de las
competencias financieras son mujeres, no inmigrantes, no repetidoras, que
esperan alcanzar estudios universitarios, con un alto estatus econdémico, social
y cultural y que estudian en colegios publicos. Todas las diferencias son signifi-
cativas al 1 % con la excepcion del género. Por el contrario, cursar estudios en
un centro ubicado en un entorno rural no parece influir en las competencias
financieras.
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CUADRO 15
ANALISIS BIVARIANTE: IMPACTO DE LAS CARACTERISTICAS REGIONALES E INDIVIDUALES
EN LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS
Panel A: Caracteristicas regionales
Variables <50 % >50 % Si(=1) No (=0) U-Mann Whitney

Km a Madrid 494,57 477,76 11,798%**
‘Minutos a Madrid 49902 47316 18,520%%%
NoAe@ 49110 47731 9440%**
‘Extrapeninsular @) 488,70 45733 10,837%%%
PIBpercapita 48217 49228  6806**
Tasadeparo 496,75 47379 14,6335
‘VABagricultura 48978 48335 4704%%%
VAB construccion 48515 48858  189%6*
VABindustra 48143 4908 7210
‘VABsenicos 49010 4828 51200
‘Poblacion rural 48398 48978  aga7ee
“Tasa de envejecimiento 48193 49176  68O7TF
Gasto piblico por alumno 48404 4925  6045F
Alumnos por profesor 48778 48567  179%*
Universitarios 47567 49818 16,305%%%
Panel B: Caracteristicas de los estudiantes

Desarrollo normativo <50 % >50 % Si(=1) No (=0) U-Mann Whitney

Muijer (a) 488,65 484,82 1,984**
Inmigrante 1° generacion @) - 45223 49015  15240%%%
Inmigrante 1° generacién ) - 46024 48790  8290%%*
Repite@ 41343 51035 58902
‘Espera alcanzar FP medio @) - 40498 49163 26032
‘Espera alcanzar Bachillerato @) - 45638 49197  18986*%%
‘Espera alcanzar FP superior ) - 45660 49272 20287
‘Espera alcanzar Univesitarios @) 519,75 45627  57485%**
‘Estatus econémico social y cultural 462,97 511,54 35,650%%*
Colegio publico @) . 47543 50234 18,604%%F
Colegio rural @) . 49282 48611 1365

Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.

En lo relativo al impacto de la normativa que refuerza el papel de la edu-
cacion financiera en el curriculo escolar de los estudiantes de ESO, el cuadro 16
muestra los resultados de la prueba U de Mann-Withney que analiza la existen-
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CUADRO 16
ANALISIS BIVARIANTE: IMPACTO DE LA NORMATIVA EN LA COMPETENCIA FINANCIERA

Panel A: Impacto de la normativa en la competencia financiera por Comunidad Auténoma

CC. AA. Total 2015 2018 A% U-Mann Whitney
(Ref. 2015) 2018 vs. 2015
Andalucia 459,90 451,22 475,37 535 5,501%**
Aagon 49693 499,69 49167 160 0761
Canarias 46330 45311 48203 638 36765
Cantabria 50169 497,82 50878 220 0942
Castilayleon 50942 48325 51538 665  5378%*F
Castila-la Mancha 49791 48373 52295 811 50210
‘CataluAa 49803 49158 50875 349 3508
‘Comunidad de Madrid 49781 49050 49975 189 . 2335%%
‘Comunidad Foral de Navarra 48750 48085 49836 364 2120%%
‘Comunidad Valenciana 49247 48529 50352 376  3310%%%
‘Extremadura 46676 45315 49398 901 3377
“Galicia 48313 46309 51006 10,14 5357%*
lslas Baleares 49709 49864 49430 087 0550
La Rioja 501,88 492,60 516,10 4,77 1,741%
‘Pafs\Vasco 480,62 42802 49061 1462 13,1525
‘Principado de Asturias 47727 46386 50164 814 2,965%%F
‘Region de Murda 481,92 477,07 49096 291 1407
CeutayMella 41148 407,49 41507 186 0020
Total 48675 47208 497,15 527 16,963
Panel B: Impacto de la normativa en la competencia financiera por grado de desarrollo normativo
Desarrollo normativo <50 % >50 % Si(=1) No (=0) U-Mann Whitney
Incompleto 478,73 446,22 490,35 9,89 13,065%**
Incompletoy aspectos adicionales 49845 49233 50875 334 3,620%%%
Completo 48594 467,09 49832 669 16,058%**
Completo y aspectos adicionales 49413 490,63 499,90 189 19597
Total 48675 47228 49715 527 16963***

Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.

cia de diferencias significativas en la competencia financia de los estudiantes
antes y después del Real Decreto (2015 versus 2018) por comunidad auténoma
(Panel A) y en funcién del grado de desarrollo normativo llevado a cabo por las
Administraciones educativas autonémicas (Panel B).
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Por comunidad auténoma (Panel A) los resultados sefialan que, en
Cantabria, la Region de Murcia y en Ceuta y Melilla, si bien el nivel de compe-
tencias financieras de los estudiantes ha mejorado, no se observa un impacto
significativo de la normativa. En la misma linea, para La Rioja el impacto positivo
tan solo es significativo al 10 % y en la Comunidad de Madrid y la Comunidad
Foral de Navarra al 5 %. Por el contrario, entre las CC. AA. donde se observa un
mayor incremento en la competencia financiera de los estudiantes, se encuen-
tra el Pais Vasco (14.62 %), Galicia (10,14 %), Extremadura (9,01 %), Principado
de Asturias (8,14 %), Castilla-La Mancha (8,11 %), Castilla y Leén (6,65 %),
Canarias (6,38 %) y Andalucia (5,35 %), siendo para todas ellas las diferencias
significativas al 1 % y los incrementos superiores a la media nacional (5,27 %).
Finalmente, aunque las diferencias no son significativas, en Aragén vy las Islas
Baleares, los estudiantes de ESO reducen sus puntuaciones en competencias
financieras en 2018 con respecto a 2015, si bien es cierto que son estas dos
CC. AA. las que muestran el afio 2015 las mejores puntuaciones en competen-
cias financieras en el contexto nacional.

En funcion del desarrollo normativo (Panel B), la competencia financiera de
los estudiantes afectados por la normativa ha mejorado para todos los niveles
de desarrollo normativo. Sin embargo, el mayor incremento (9,89 %) se pro-
duce en aquellas regiones que no han introducido todos los contenidos recogi-
dos en el Real Decreto (incompleto), si bien es cierto que son las regiones que
partian de un menor nivel de competencias financieras antes de la normativa.
El nivel de competencias financieras se ha incrementado en un 6,69 % en las
CC. AA. que han desarrollado la normativa de forma completa junto con Ceuta
y Melilla, y un 3,34 % en las CC. AA. que, si bien no han introducido todos los
contenidos, han introducido aspectos adicionales especificos. Estas diferencias
son significativas al 1 %. Cabe sefalar que este Ultimo grupo de CC. AA. (incom-
pleto y aspectos adicionales) son las que parten en 2015 con mayores niveles de
competencias financieras y sus estudiantes obtienen de igual forma las mejores
puntuaciones en 2018, superando los 500 puntos. Finalmente, las CC. AA. que
desarrollan la normativa de forma completa y ahaden contenidos adicionales
son las que ven incrementarse en menor proporcion el nivel de conocimien-
tos financieros de sus estudiantes (1,89 %), siendo las diferencias significativas
al 5 %.

Para finalizar con este analisis descriptivo, el cuadro 17 incluye la matriz
de correlaciones entre las variables independientes del estudio y los VIF. Aun-
que algunas variables muestran correlaciones significativas, los coeficientes de
correlacion son inferiores a 0,80 (Studenmund, 2005) y los VIF inferiores a 10
(Kleinbaum, Kupper y Muller, 1998), no apreciandose potenciales problemas de
multicolinealidad.
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2. Impacto de la normativa en la competencia financiera
en funcién del grado de desarrollo normativo autonémico

El cuadro 18 muestra los resultados del analisis de regresion que analiza el
impacto de la normativa en funcién de su grado de desarrollo con respecto a
la ausencia de normativa. Controlando por las caracteristicas regionales (Modelo 1),
los resultados sefalan que, con la excepcion de las CC. AA. que no han introdu-
cido todos los contenidos (incompleto), el resto de los desarrollos normativos
tienen un impacto positivo en las competencias financieras de los estudiantes
(incompleto y aspectos adicionales, completo, y completo y aspectos adicionales).
Ademas, entre estos desarrollos normativos con impacto, los resultados sugie-
ren que la normativa autondémica que mas incrementa las competencias
financieras de los estudiantes es aquella que, si bien no introduce todos los
contenidos reflejados en la normativa estatal, introduce contenidos especificos
a nivel autonémico (incompleto y aspectos adicionales). Mientras, la normativa
que desarrolla todos los contenidos contemplados a nivel nacional y, ademas,
introduce aspectos especificos a nivel autonémico (completo y aspectos adicio-
nales) tiene un impacto positivo mas limitado y significativo sélo al 10 %. Con
respecto al impacto de las caracteristicas regionales en el nivel de competen-
cias financieras de los estudiantes, los resultados evidencian que residir en las
CC. AA. mas aisladas o peor comunicadas (aislamiento) tiene un impacto nega-
tivo en las competencias financieras de los estudiantes. Por otro lado, residir en
una regién con menor dependencia del sector servicios y mayor peso del sector
industrial en la regién (estructura econémica) influye de forma positiva en el
nivel de competencias financieras.

Cuando en el modelo tan solo se introducen las caracteristicas individua-
les de los estudiantes (Modelo 2), los resultados muestran un impacto positivo
de todos los tipos desarrollo normativo en las competencias financieras de los
estudiantes, manteniéndose el patrén de impacto observado en los resultados
del modelo 1. De mayor a menor impacto: incompleto y aspectos adicionales,
completo, completo y aspectos adicionales y, finalmente, incompleto.

El modelo 3, en el que se incluyen variables de control individuales y regio-
nales, sugiere que tan solo el desarrollo normativo incompleto y aspectos adi-
cionales tiene un impacto positivo sobre las competencias financieras de los
estudiantes. El grado de aislamiento de la region tiene un impacto negativo
en las competencias financieras al igual que, a nivel individual, el hecho de ser
mujer, inmigrante de segunda generacion y repetidor. Por el contrario, cursar
estudios en un colegio ubicado en un entorno rural, el estatus econémico, social
y cultural, asi como, tener expectativas académicas que reflejen la posibilidad de
conseguir un titulo de Bachillerato, FP superior o Universitario incrementan el
nivel de competencia financiera de los estudiantes.

55



Irma Martinez Garcia, Fermin Lépez Rodriguez y Silvia Gomez Ansén
- ____________________________________________________|

Mientras que los modelos mostrados en el cuadro 17 analizan el impacto
de los diferentes grados de desarrollo normativo tomando como referencia el
periodo de ausencia de normativa (2015), en el cuadro 18 se muestran los
resultados obtenidos para un analisis de regresion en el que solo se ha conside-
rado la submuestra de PISA 2018. Asi, el objetivo es aportar mas evidencia sobre
la efectividad de la normativa en funcién de su grado de desarrollo norma-
tivo, comparando los distintos desarrollos entre ellos y no incorporando en los
modelos el efecto que tiene en las competencias financieras pasar de no tener
normativas a tener una politica educativa que refuerza la educacion financiera.

CUADRO 18

IMPACTO DE LA NORMATIVA EN FUNCION DEL GRADO DE DESARROLLO NORMATIVO,
DE LAS CARACTERISTICAS REGIONALES Y DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS ESTUDIANTES
EN LA COMPETENCIA FINANCIERA

Variables Competencia financiera indice

Modelo 1: Modelo 2 Modelo 3

Desarrollo normativo

Ref: No hay normativa (afio 2015)

Incompleto 0,334 (0,264) 0,044**  (0,020) 0,319 (0,254)
Incompleto y aspectos adicionales 0417%** (0,114) 0,175*** (0,036) 0262** (0,105
Completo 0,194*** (0,072) 0,170%* (0,016) 0,113  (0,075)
Completoy aspectos adicionales 0216* (0,113) 0157** (0,035 0113 (0010)

Caracteristicas regionales

Aislamiento -0,131***  (0,038) -0,141***  (0,037)
PIBpercipitayempleo 0025 (0062 0063 (0060)
Estructuraecondmica 0075* (0032 0058  (0,033)
‘Envejecimientoy poblacién rural 0034 (005 0036  (0,047)
Gastoptblicoporalumno  -0000 (00000  -0000 (0,000)
Aumnosporprofesor  -0078 (0050  -0065 (0,046)
Uniersitarios 0003 (0043 0011  (0,050)
Caracteristicas de los estudiantes
‘Mujer Ref:- hombre) 20,1054 (0,014) -0,104*** (0,022)
nmigrante (Ref: native)
fegeneracion -0,090*** (0,028) 0,09  (0,061)

2@ generacién -0,192*** (0,035) -0,171** (0,063)
Repite Ref-no) 0,601%** (0,019) -0,505*** (0,034)

Nivel de estudios esperado
(Ref: secundarios)

FP medio 0,077*  (0,043) 0,068 (0,054)
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CUADRO 18 (continuacion)

IMPACTO DE LA NORMATIVA EN FUNCION DEL GRADO DE DESARROLLO NORMATIVO,
DE LAS CARACTERISTICAS REGIONALES Y DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS ESTUDIANTES
EN LA COMPETENCIA FINANCIERA

Variables Competencia financiera indice

Modelo 1: Modelo 2 Modelo 3

Caracteristicas de los estudiantes

Bachillerato 0,306***  (0,034) 0,306*** (0,050)
FP superior 0,324*** (0,033) 0,319*** (0,044)
Universitarios 0,806*** (0,031) 0,805*** (0,057)
Estatus economico, sodialy cultural 0,070"** (0,008) 0065*** (0,012)
Colegio plblico (Ref. privado o concertad)) 0004 (0015 -0018 (0,029
(CRczelﬁg[I)(c))t;rarcailén > 3.000 habitantes) 0.149™* (0,040)  0,098"  (0,056)
Constante 1384 (1,127) -0424%* (0032 0795 (1,056)
R? 0,034 0,287 0,296
NUmero de observaciones 15.812 15.278 15.018

Nota: Errores estandar agrupados por Comunidad Auténoma entre paréntesis. Método de estimacién:
minimos cuadrados ordinarios (MCO). Variable dependiente: competencia financiera indice (Modelos 1,
2y3).

*p <0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados sefialan que, una vez se ha introducido la normativa, los
estudiantes afectados por un desarrollo normativo incompleto no muestran un
desempeno superior al de los estudiantes de las regiones con desarrollo incom-
pleto con aspectos adicionales, completo, o completo y aspectos adicionales
(Modelo 1). Sin embargo, los estudiantes de las CC. AA. que han desarrollado
de forma completa la normativa y de las CC. AA. que, ademds de desarrollarla de
forma completa, han introducido contenidos adicionales (completa y aspectos
adicionales) tienen un nivel de competencias financieras inferior al observado
entre los estudiantes que se han visto afectados por normativas autonémicas
incompletas con aspectos adicionales (Modelos 2, 3y 4).

En definitiva, la evidencia obtenida confirma que la normativa que incluye
Unicamente algunos de los contenidos contemplados en el Real Decreto
1105/2014, y que complementa con contenidos especificos a nivel autono-
mico, es el tipo de desarrollo normativo mas efectivo para incrementar las com-
petencias financieras de los estudiantes.
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CUADRO 19

EFECTIVIDAD DE LA NORMATIVA EN FUNCION DE SU GRADO DE DESARROLLO
NORMATIVO EN LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS (2018)

Variables Competencia financiera indice
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Desarrollo normativo
Incompleto -0,086 0,108 0,082
(0,055) (0,080) (0,082)
Incompleto y aspectos adicionales 0,086 0,193 0.168%
(0,056) (0,037) (0,043)
Completo -0,108 -0,193*** -0,026
(0,080) (0,037) (0,41)
Completo y aspectos adicionales "0.082 01687 0,026
(0,082) (0,043) (0,041)
Caracteristicas regionales Si Si Si Si
Caracteristicas del o la estudiante Si St Si Si
Constante Si Si Si Si
Re 0,290 0,290 0,290 0,290
NUmero de observaciones 8512 8.512 8.512 8.512
Ao 2018 2018 2018 2018

Nota: Errores estdndar agrupados por comunidad autdbnoma entre paréntesis. Método de estimacion:
minimos cuadrados ordinarios (MCO). Variable dependiente: competencia financiera indice (Modelos 1,
2,3,4,5,6,7y8).

*p <0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01
Fuente: Elaboracién propia.

VI. CONCLUSIONES

Los resultados del programa PISA indican que existen diferencias geo-
gréficas en los niveles de competencias financieras de la poblacién (Klapper y
Lusardi, 2020). Ademas, los sistemas educativos no son homogéneos desde el
punto de vista geografico, existiendo diferencias, ya no solo entre paises, sino
también entre los diferentes territorios que conforman un mismo pais. En nues-
tro pals, las competencias en materia de educacion estan descentralizadas en
las comunidades auténomas.

El andlisis de las diferencias geograficas en las competencias financieras
de los estudiantes, asi como el estudio de la efectividad de la normativa que
promueve la educacion financiera en la ESO en funcién del grado desarrollo
normativo llevado a cabo por cada Administracién educativa, constituyen los
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principales objetivos de este capitulo. La literatura previa ha analizado las dife-
rencias existentes en los niveles de competencias financieras de la ciudadania
en el contexto internacional (Klapper y Lusardi, 2020), y cémo las caracteristicas
sociodemograficas de los estudiantes determinan los conocimientos financieros
de la poblacién, tanto en el contexto internacional (Chambers, Asarta y Farley-
Ripple, 2019; Molina, Marcenaro y Martin, 2015) como para el caso de Espana
(Cordero y Pedraja, 2019). Sin embargo, el estudio de las desigualdades terri-
toriales en las competencias financieras de los estudiantes dentro de un mismo
pais permanece inexplorado. Este estudio pretende contribuir en esta linea.

Los resultados sefalan la existencia de diferencias territoriales en Espafa,
tanto en el nivel de competencias financieras de los jovenes, como en la efec-
tividad de los desarrollos normativos autonémicos. Evidencian que las normas
autondmicas que desarrollan de forma completa la normativa estatal no son las
mas efectivas. Fue la normativa autondémica que no introdujo todos los conteni-
dos contemplados a nivel nacional, pero incorporé contenidos especificos sobre
finanzas a nivel autonémico, la que tuvo un mayor impacto en las competen-
cias financieras de los estudiantes.
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LOS PROGRAMAS ESCOLARES DE EDUCACION
FINANCIERA VOLUNTARIOS EN ESPANA:
DETERMINANTES Y EFECTIVIDAD

I. INTRODUCCION

La educacién financiera se engloba en el Objetivo de Desarrollo Sostenible
(ODS) cuatro de la Agenda 2030: “garantizar una educaciéon de calidad, inclu-
siva y equitativa, y promover las oportunidades de aprendizaje permanente para
todos”, pues una educacion financiera, que promueve la toma de decisiones
informadas, los buenos habitos de ahorro y gasto, el consumo responsable y el
interés por la inversion sostenible, es primordial para evitar la pobreza, reducir
desigualdades sociales y dotar a las personas de mayores oportunidades. En este
sentido, una creciente evidencia empirica muestra la importancia econdémica de
la educacién y el conocimiento financiero (Hastings, Madrian y Skimmyhorn,
2013; Lusardi y Mitchell, 2014; Lusardi, Michaud y Mitchell, 2017; Ldhrmann,
Serra-Garcia y Winter, 2018).

Ademas, organizaciones multilaterales como la OCDE, el Fondo Monetario
Internacional, la Organizaciéon Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO),
la Comisién Europea, o las tres autoridades supervisoras europeas de banca,
valores y seguros (EBA, ESMA e EIOPA), abogan por el desarrollo de estrategias
y programas de formacién financiera; una prioridad hoy dia en la agenda poli-
tica de paises de todo el mundo.

En 2005 la OCDE publicé “Recomendacién de principios y buenas prac-
ticas en materia de educacion financiera” (OECD, 2005), dirigida tanto a pai-
ses miembros de la OCDE como a aquellos paises que no fueran miembros,
recomendacion que ha sido recientemente actualizada, en octubre de 2020
(OECD, 2020). Siguiendo los principios y recomendaciones de la OCDE, paises
miembros y no miembros han establecido estrategias nacionales de educacién
financiera.

En Espafia, la primera iniciativa en este sentido fue el Plan de Educacién
Financiera promovido en 2008 por el Banco de Espafa y la CNMV. El Plan de
Educacion Financiera de 2008 fue renovado posteriormente en los afos 2013,
2018 y, mas recientemente, en 2022, afio en el que se ha integrado también
el Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital (Finanzas para
Todos, 2022). Una de las lineas prioritarias de los sucesivos Planes de Educacién
Financiera ha sido el fomento de la educacion financiera en los centros de ense-
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fianza; y asi, al amparo de un convenio de colaboracién firmado en 2009 con
el Ministerio de Educacion, Cultura y Deporte, se viene desarrollado desde 2010
un Programa Escolar de Educacion Financiera dirigido a los estudiantes de entre
14y 18 anos (3.°y 4.° de la ESO y Ciclos Formativos de Grado Medio). Hasta la
puesta en marcha del Real Decreto 1105/2014 que introduce por primera vez
en Espana la educacion financiera en el curriculo educativo de la ESO, esta for-
macion en el ambito financiero era la Unica que los estudiantes podian recibir
en el ambito escolar. Después del Real Decreto 1105/2014 esta formacion fue
complementaria o la Unica recibida, ya que no todos los estudiantes cursaban
las asignaturas relacionadas con el Real Decreto en la ESO, debido al caracter
optativo de las asignaturas introducidas.

Distintos estudios muestran que la educacién financiera es positiva para
el conocimiento y comportamiento financiero (ver, por ejemplo, el metaanélisis
de Kaiser et al. 2020). Ademas, estudios como el de Amagir et al. (2022) para
los Paises Bajos; Rodriguez-Raga y Martinez-Carmelo (2022) para Colombia;
Bruhn et al. (2013) para Brasil; Romagnoli y Trifilidis (2013) para Italia o Danes,
Rodriguez y Brewton (2013) para EE. UU., apoyan el impacto positivo de estos
programas e iniciativas de educacion financiera en las competencias financieras
de los estudiantes. El presente capitulo se enmarca en esta linea y analiza el
impacto en los conocimientos financieros del Programa Escolar de Educacién
Financiera para jovenes entre 14 y 18 afos promovido por el Banco de Espana
y la CNMV.

Se analizan las caracteristicas regionales que determinan la participacion
en los programas escolares de educacion financiera de caracter voluntario y
el impacto que esta participacién tiene en las competencias financieras de los
estudiantes. Los resultados muestran que el grado de participacion el Programa
Escolar de Educacién Financiera se sitla en torno al 6,5 %, existiendo diferen-
cias regionales en la implicacion en el mismo por parte de las comunidades y
ciudades autbnomas. La participacion en el programa depende de la caracte-
risticas geogréficas, econémicas, laborales, demograficas y educativas de las
regiones. En concreto, las autonomias mas aisladas por aspectos geograficos
y dotacion de infraestructuras, las mas envejecidas, con mayor porcentaje de
poblacién rural, mayor dependencia del sector servicios y menor gasto publico
en educacién por alumno son mas participativas en el Programa Escolar de Edu-
cacion Financiera. La participacion modesta por parte de los centros educativos
en el programa de educacién financiera condiciona su limitado impacto.

El resto del capitulo se divide como sigue. El apartado dos describe los pro-
gramas escolares de educacion financiera y, en concreto, el desarrollado por el
Banco de Espafnay la CNMV en el contexto espanol. El apartado tres describe la

62



Los programas escolares de educacién financiera voluntarios en Espafia: determinantes y efectividad

base de datos, variables y metodologia empleada. Los resultados se presentan
en el apartado cuatro y el apartado cinco contiene las principales conclusiones.

Il. LA EDUCACION FINANCIERA PARA JOVENES EN LOS PLANES
DE EDUCACION FINANCIERA PROMOVIDOS POR EL BANCO DE
ESPANA Y LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES

La publicacién por la OCDE en 2005 de “Recomendacién de principios y
buenas practicas en materia de educacién financiera” (OECD, 2005) ha dado
lugar al desarrollo de estrategias nacionales de educacién financiera a nivel
internacional. Tal y como se observa en el cuadro 20, al menos, 59 paises, entre
ellos, Espafna, estan disehando o han implementado ya estrategias nacionales
de educacion financiera siguiendo los principios y recomendaciones de la OCDE
(CNMV y Banco de Espafa, 2018). Espafia comenz6 a impulsar e implementar
una estrategia nacional de Educacion Financiera en el aho 2008, asumiendo el
Banco de Espafiay la CNMV la responsabilidad. El Plan de educacién financiera
puesto en marcha en 2008 por los dos supervisores espafnoles estaba “en linea
con la llevada a cabo por la Financial Services Authority britanica y de acuerdo con
los principios y recomendaciones de la OCDE y de la Comisién Europea” (CNMV
y Banco de Espafia, 2008). Posteriormente el Real Decreto 1105/2014 intro-
duciria asignaturas relacionadas con la educacion financiera en el curriculum
educativo de la ESO.

CUADRO 20

ESTRATEGIAS DE EDUCACION FINANCIERA A NIVEL INTERNACIONAL (2015)

Paises en los que se esta revisando la
estrategia nacional o se estd imple-
mentado una segunda estrategia

Armenia, Bélgica, Brasil, Canada, Croacia, Dinamarca, Estonia,
Paises en los que se esta desarrollando  Ghana, Hong Kong (China), India, Indonesia, Irlanda, Israel, Corea
una primera estrategia nacional del Sur, Letonia, Marruecos, Nigeria, Portugal, Rusia, Eslovenia,
Sudafrica, Suecia y Turquia.

Argentina, Chile, China, Colombia, Costa Rica, El Salvador, Francia,
Paises en los que se esta desarrollando  Guatemala, Kenia, Kirguizistén, Libano, Malawi, México, Pakistan,
la estrategia nacional Paraguay, Pert, Polonia, Rumania, Arabia Saudi, Serbia, Tanzania,
Tailandia, Uganda, Uruguay, Zambia.

Australia, Eslovaquia, Espafa, Estados Unidos, Japdn, Malasia, Paises
Bajos, Nueva Zelanda, Reino Unido y Republica Checa.

Fuentes: Plan de Educacion Financiera (CNMV y Banco de Espana, 2018).
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Espana, pertenece, por tanto, al grupo de paises en los que ya se ha imple-
mentado una estrategia. Dentro de este grupo de paises se encuentran tam-
bién paises anglosajones como Reino Unido, Estados Unidos, Australia y Nueva
Zelanda, otros paises de la Unién Europea, como Paises Bajos, Republica Checa
y Eslovaquia, y paises asidticos como Japdn, Malasia y Singapur.

El Plan de Educacién Financiera 2008-2012 recogia “el compromiso de rea-
lizar e impulsar actuaciones con el objetivo de contribuir a que los ciudadanos
adopten decisiones financieras ajustadas a sus caracteristicas personales y fami-
liares, necesidades y expectativas y asuman una mejor gestién de los riesgos,
conllevando en ultimo término una mayor confianza en el sistema financiero
y contribuyendo asi a su estabilidad” (Finanzas para todos, 2022). El Plan de
Educacion Financiera de 2008 fue renovado posteriormente en los afnos 2013,
2018 y mas recientemente en 2022, incorporandose al tiempo el Ministerio
de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital. Para implementar los pla-
nes se ha contado con una red de colaboradores que ha crecido en el tiempo
(figura 5), alcanzando la cifra de 46 en 2021.

Entre las lineas prioritarias de los sucesivos Planes de Educacion Financiera
se encuentra, siguiendo las recomendaciones de la OCDE, el fomento de la
educaciéon financiera en los centros de ensefanza. Para desarrollar esta linea

FIGURA 5

COLABORADORES DEL PLAN DE EDUCACION FINANCIERA
(Evolucién del n° de colaboradores del PEF)
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Fuente: Plan de Educacion Financiera 2022-2025 (Finanzas para Todos, 2022).
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prioritaria, la CNMV y el Banco de Espafa firmaron en 2009 un convenio de
colaboracion con el Ministerio de Educacién, Cultura y Deporte; al amparo
del cual se viene desarrollado desde 2010 un Programa Escolar de Educacion
Financiera dirigido a los estudiantes de entre 14y 18 afios (3.°y 4.° de la ESO
o Ciclos Formativos de Grado Medio)

Centros de todas las comunidades autbnomas participan en este programa
escolar. Por ejemplo, los ultimos datos publicados indican que en el curso
académico 2020-2021, se habian inscrito de media 600 centros (figura 6).
El Programa es voluntario, flexible y adaptable; cada centro puede impartir los
contenidos como mejor se ajusten a su programacion. El Plan proporciona a los cen-
tros que desean participar material didactico y un manual para el alumno. Se
abordan temas relativos al dinero y transacciones, planificacién y gestién de las
finanzas personales, el riesgo y el beneficio y el panorama financiero (Finanzas
para Todos, 2022). Existe una zona reservada para el profesorado en la web
Finanzas para Todos con un repositorio de recursos didacticos, utilidades, herra-
mientas multimedia, juegos vy talleres. La participaciéon en el Programa Escolar
de Educacién Financiera ademas permite a los centros inscribirse en el Concurso de
Conocimientos Financieros que se celebra anualmente y cuyos premios se entre-
gan el Dia de la Educacion Financiera (Finanzas para Todos, 2022).

FIGURA 6

PARTICIPACION DE CENTROS ESCOLARES EN EL PROGRAMA ESCOLAR
DE EDUCACION FINANCIERA

(Centros inscritos al Programa Escolar de Educacion Financiera y al
Concurso de Conocimientos Financieros)
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Fuente: Plan de Educacién Financiera 2022-2025 (Finanzas para Todos, 2022).
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La implementacién y puesta en marcha por parte del Banco de Espafay
de la CNMV de un Plan de Educacién Financiera, y en su seno del Programa
Escolar de Educacion Financiera para estudiantes de entre 14 y 18 afos,
constituyé durante unos anos la Unica iniciativa a nivel de ESO de formacién
financiera en Espafa, hasta que se aprobd el Real Decreto 1105/2014. Tras
un programa piloto en 2010-2011, en el curso 2012-2013 se impartia ya
educacion financiera en centros de ensefianza de secundaria. Posteriormente,
el Programa Escolar de Educacién Financiera se ha constituido como una ini-
ciativa que ha complementado la posible formacién curricular en finanzas en
la ESO. El estudio de Hospido et al. (2015) muestra el impacto positivo de la
implementacion del Programa Escolar de Educacion Financiera del Banco de
Espana y la CNMV para un grupo de alumnos de 3.° de la ESO. Estos resulta-
dos estan en linea con la evidencia empirica, que muestra que la educacién
financiera en los colegios e institutos, ya sea curricular o fuera del curriculo
educativo, mejora los conocimientos y actitudes financieras de nifos y adoles-
centes (Amagir et al., 2018).

Il. BASE DE DATOS, VARIABLES Y METODOLOGIA

1. Base de datos

Se utilizan dos bases de datos. En primer lugar, para estudiar sobre cémo
las caracteristicas geograficas, econdmicas, laborales, demogréficas y educati-
vas influyen en la participacion en el Programa Escolar de Educacién Financiera,
se utiliza una base de datos a nivel comunidades y ciudades auténomas durante
el periodo 2013-2020 (144 observaciones).

En segundo lugar, para analizar cdbmo la participacién en el Programa
Escolar de Educacién Financiera influye en las competencias financieras de los
estudiantes de 15y 16 afos, se utilizan los microdatos de PISA en sus ediciones
2015y 2018. Los estudiantes evaluados en la edicién 2015y 2018 son los pri-
meros que se pudieron beneficiar del programa de educacién financiera escolar
objeto de andlisis. Los microdatos se descargaron de los ficheros publicos en su
versién internacional disponibles en la pagina web de la OCDE (OECD, 2022).
A partir de ellos, se seleccionaron los alumnos matriculados en Espafa, con-
forméndose una muestra de 16.097 estudiantes de entre 15y 16 afnos (6,736
estudiantes en 2015y 9,361 en 2018).

Ademas de los microdatos de PISA en sus ediciones 2015 y 2018, se han
utilizado diferentes fuentes de informacion para la estimacion de variables rela-
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tivas a las caracteristicas regionales. Para las variables geograficas se han utili-
zado datos publicados por el Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana, la Comisidn Europea y el Instituto Geografico Nacional. Los indicadores
econémicos y demograficos se han estimado a partir de informacién publicada
por el Instituto Nacional de Estadistica; mientras que los datos publicados por
el Ministerio de Educacién y Formacion Profesional en sus anuarios estadisticos
han sido la principal fuente de informacién para la estimacion de las variables
relativas a las caracteristicas de los sistemas educativos de las CC. AA. Final-
mente, los datos relativos a la participacion de los centros educativos en el
Programa Escolar de Educaciéon Financiera han sido facilitados por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

2. Variables

El cuadro 21 describe las variables utilizadas en el estudio.

En primer lugar, a nivel comunidad y ciudad auténoma se ha definido una
variable continua que recoge el porcentaje de centros educativos inscritos en el
Programa Escolar de Educacién Financiera sobre el total de centros educativos
de educacion secundaria en cada autonomia.

En lo relativo a las caracteristicas regionales de las CC. AA., se han
definido una serie de variables que se pueden clasificar en cuatro bloques.
Las caracteristicas geograficas de cada region se han aproximado a través
de cuatro variables: niumero de kildbmetros en linea recta desde la capital
de la comunidad auténoma o desde la ciudad auténoma a la capital del
pais (km a Madrid); la duracién de un desplazamiento desde la capital de la
comunidad auténoma o desde la ciudad auténoma a la capital del pais en
tren o, en el caso de Baleares, Canarias, Ceuta y Melilla en avion (minutos
a Madrid); una variable dicotdmica que toma el valor uno si la comunidad
o ciudad auténoma no tiene linea de alta velocidad y cero en caso contario
(no AVE); y una variable dicotémica que toma el valor uno si la comunidad
o ciudad auténoma es un territorio ubicado fuera de la Peninsula Ibérica
(extrapeninsular). Adicionalmente, se ha estimado un indice que recoge de
forma conjunta estas cuatro variables geograficas. El indice aislamiento se
ha estimado a través de un analisis de componentes principales (ACP), tiene
un valor propio de 2,195y captura un 54,87 % de variabilidad. En lo relativo
a las caracteristicas econémicas y laborales, se ha considerado: a) el PIB per
capitaylatasa de paro para edades comprendidas entre los 25 y los 54 afos;
construyéndose el indice PIB per capita y empleo a través de un ACP (valor
propio 1,754) que recoge un 87,69 % de variabilidad; b) la contribucién
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en el valor anadido bruto autonémico de la agricultura (VAB agricultura),
la construccién (VAB construccién), la industria (VAB industria) y el sector
servicios (VAB servicios), construyéndose, a través de un ACP, un indice que
recoge la estructura econémica de la regién (valor propio: 2,465y 61,62
% de variabilidad). Las caracteristicas demograficas se recogen a través del
indice envejecimiento y poblacién rural, construido igualmente mediante
un ACP a partir del porcentaje de la poblacién que reside en municipios con
poblacién inferior a los 2.001 habitantes (poblacion rural) y del porcentaje
de poblacion mayor de 65 afos sobre la poblacién inferior a los 16 afos
(tasa de envejecimiento). El indice tiene un valor propio de 1,755y recoge el
87,73 % de la variabilidad. Finalmente, las variables relativas a las caracte-
risticas educativas de la region son: el gasto publico por alumno en ense-
fianzas no universitarias y la ratio alumnos por profesor.

A partir de la base de datos construida con los microdatos de PISA, se
definieron dos variables que recogen la competencia financiera de los estu-
diantes, partiendo de la base de las puntuaciones obtenidas por los estudiantes
en las pruebas de competencia financiera de PISA. Los microdatos publicados
incluyen diez valores plausibles en la competencia financiera. Estos valores se
obtienen a partir de las pruebas que, de forma aleatoria, realiza cada estu-
diante. Como no todos realizan las mismas preguntas, posteriormente sus
respuestas se evallan y ordenan, utilizando una metodologia de imputacién
para estimar su nivel de rendimiento en las pruebas que evaltan la compe-
tencia financiera. Partiendo de estos 10 indicadores o puntuaciones, se ha
calculado una media aritmética para cada estudiante (competencia financiera
media) y a través de un andlisis de componentes principales un indice (com-
petencia financiera indice).

Ademéds, se han definido una serie de variables de control relativas al
estudiante (género, estatus inmigrante, desempefno escolar, expectativas aca-
démicas, estatus socioeconémico y cultural, titularidad y ubicacion del centro
educativo donde cursan sus estudios). Finalmente, dado que durante el periodo
de estudio en Espafa se aprob6 una normativa educativa que refuerza el papel de
la educaciéon financiera en el curriculo educativo de los estudiantes en la ESO,
se ha definido una variable dicotémica (normativa) que captura si el estudiante
se ha visto afectado por los cambios normativos que introduce el Real Decreto
1105/2014 de 26 de diciembre, por el que se establece el curriculo basico de la
Educacion Secundaria Obligatoria y del Bachillerato. Asi, la variable regulacién
toma el valor uno para aquellos estudiantes que han sido evaluados en la edi-
cion PISA 2018 y cero en caso contrario.
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CUADRO 21
VARIABLES
Variable Definicion
PANEL A: Base de datos CC. AA.
Programa Porcentaje de centros educativos que participan en Programa
Escolar de Educacion Financiera de Banco de Espafia y CNMV en
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, cada comunidad o ciudad auténoma.
Aislamiento indice construido a través de un analisis de componentes principales
(ACP) que recoge las variables: Km a Madrid (0,510); Minutos a
Madrid (0,407); No AVE (0,523); Extrapeninsular (0,548). Valor
e e..._._._.PrOpio =2,195y capturael 54,87 % de la variabilidad.
Km a Madrid Ndmero de km en linea recta desde la capital de la comunidad o
B ciudad autonoma a la capital del pais. Fuente: Comision Europea.
Minutos a Madrid Tiempo de desplazamiento en tren (o en avién en el caso de las

regiones extrapeninsulares) en minutos desde la capital de la
comunidad o ciudad cuténoma a la capital del pais. Fuente:
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.

No AVE Variable dicotomica = 1 si la comunidad o ciudad auténoma
no tiene linea de alta velocidad y O en caso contrario. Fuente:
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.

Extrapeninsular Variable dicotomica = 1 si la comunidad o ciudad auténoma es
extrapeninsular (Islas Baleares, Islas Canarias, Ceuta y Melilla) y
0 en caso contrario. Fuente: Instituto Geogréfico Nacional.

PIB per capita y empleo indice construido a través de un analisis de componentes
principales (ACP) que recoge las variables: PIB per capita (0,707) y
tasa de paro (-0,707). Valor propio = 1,754 y captura el 87,69 %
de la variabilidad.

PIB per capita Producto interior bruto per capita. Fuente: Instituto Nacional de
oo EStAdiStica, .
Tasa de paro Tasa de paro de 25 a 54 afos. Fuente: Instituto Nacional de
R . .
Estructura econdémica indice construido a través de un analisis de componentes

principales (ACP) que recoge las variables: VAB agricultura
(0,479); VAB construccién (0,298); VAB industria (0,541); VAB
servicios (-0,624). Valor propio = 2,465 y captura el 61,62 % de
la variabilidad.

VAB agricultura Porcentaje del valor anadido bruto en agricultura, ganaderia,
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, silvicultura y pesca. Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.
VAB construcciéon Porcentaje del valor anadido bruto en construccion. Fuente:

Instituto Nacional de Estadistica.

VAB industria Porcentaje del valor afadido bruto en industrias extractivas;
industria manufacturera; suministro de energia eléctrica, gas,
vapor y aire acondicionado; suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacién Fuente:
Instituto Nacional de Estadistica.

VAB servicios Porcentaje del valor afadido bruto en el sector servicios. Fuente:
Instituto Nacional de Estadistica.
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CUADRO 21 (continuacién)

VARIABLES
Variable Definicién

PANEL A: Base de datos CC. AA.

Envejecimiento y poblacién rural fndice construido a través de un anélisis de componentes principales
(ACP) que recoge las variables: poblacion rural (0,707) y tasa de
envejecimiento (0,707) Valor propio = 1,755 y captura el 87,73 %

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, delavariabilidad. .
Poblacién rural Porcentaje de la poblacion que reside en municipios con poblacion

inferior a los 2.001 habitantes. Fuente: Instituto Nacional de
Estadistica.

Tasa de envejecimiento fndice de Envejecimiento: porcentaje que representa la poblacién
mayor de 64 afios sobre la poblacién menor de 16 afios. Fuente:
Instituto Nacional de Estadistica.

Gasto publico por alumno Gasto publico en ensenfanza no universitaria por alumno en centro
publico y concertado (en euros). Fuente: Ministerio de Educacion y
Formacion Profesional.

Alumnos por profesor Numero medio de alumnos por profesor en centros de E. Primaria
y ESO, centros ESO y/o Bachillerato y/o FP y centros E. Primaria,
ESO y Bach/FP. Fuente: Ministerio de Educacién y Formacién

Profesional.
PANEL B: Base de datos PISA
Competencia financiera media Media aritmética de los 10 valores plausibles del estudiante o la
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, estudiante en competencia financiera.
Competencia financiera indice indice construido a través de un anélisis de componentes

principales (ACP) que recoge los 10 valores plausibles del
estudiante o la estudiante en competencia financiera. Valor
propio = 8,59y captura el 85,87 % de la variabilidad.

Normativa Variable dicotomica = 1 si el estudiante o la estudiante se ve
afectado por el RD 1105/2014 (PISA 2018) y 0 en caso contrario
e PISA0MS).
Muijer Variable dicotémica = 1 si la estudiante es mujer y 0 en caso
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, contranio. .
Inmigrante 12 generacién Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante es
e eeeeeeeeeeo....._inmigrante de 1° generaciony 0 en caso contrario.
Inmigrante 22 generacién Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante es
e eeeeeeeeeeo......inmigrante de 2° generaciony 0 en caso contrario. .
Repite Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante ha
e eeeeeeeeeeoo........lcpefidocursoyOencasocontrario.
Espera alcanzar secundaria Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,
como maximo, finalizar la educacién. secundaria y 0 en caso
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, L
Espera alcanzar FP medio Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,

como maximo, obtener un titulo de FP de grado medio y 0 en
caso contrario.

Espera alcanzar Bachillerato Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera, como
maximo, obtener un titulo de Bachillerato y 0 en caso contrario.
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CUADRO 21 (continuacion)

VARIABLES
Variable Definicion
PANEL B: Base de datos PISA
Espera alcanzar FP superior Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,
como maximo, obtener un titulo de FP de grado superior y O en
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, €as0 COMMrane. e
Espera alcanzar Universitarios Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante espera,

como maximo, obtener un titulo universitario y O en caso contrario.

Colegio publico Variable dicotémica = 1 si el estudiante o la estudiante cursa
R estudios en un centro educativo es pablico y 0 en caso contrario.
Colegio rural Variable dicotdmica = 1 si el estudiante o la estudiante cursa estudios

en un centro educativo estd ubicado en una zona rural con poblacion
inferior a los 3.000 habitantes y 0 en caso contrario.

Fuente: Elaboracion propia.

3. Metodologia

Tras un andlisis descriptivo basico, se realiza un andlisis bivariante apli-
cando el test U de Mann-Whitney con el objetivo de identificar diferencias de
medias en la variable continua que captura el grado de participacion a nivel
autondmico en el Programa Escolar de Educacién Financiera en funcion de las
caracteristicas geograficas, econémicas, laborales, demograficas y educativas
de las autonomias. De igual forma, se analiza a través de esta metodologia
si existen diferencias de medias en las variables que capturan el nivel de com-
petencias financieras de los estudiantes en funcién del grado de participacién
de la comunidad o ciudad auténoma en el Programa Escolar de Educacién
Financiera.

En lo relativo al analisis empirico, se han estimado modelos de regresion a
nivel autonémico en los que la variable dependiente es el grado de participacion
en el Programa Escolar de Educacion Financiera y las variables independien-
tes hacen referencia a las caracteristicas geograficas, econémicas y laborales,
demograficas y educativas de las CC. AA.

Por Ultimo, para analizar el impacto de la participacién en el Programa
Escolar de educacién financiera en las competencias financieras de los estu-
diantes, se han estimado modelos en los que las variables dependientes son la
competencia financiera indice y la competencia financiera media. La variable
explicativa es el porcentaje de centros inscritos en el Programa a nivel auto-
némico y como variables de control se incluye la variable regulacion ademas
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de una serie de variables de control sobre las caracteristicas individuales de los
estudiantes.

Todos los modelos se han estimado a través de minimos cuadrados ordina-
rios corrigiendo los errores estandar a través de clUsteres a nivel CC. AA.

IV. RESULTADOS

1. Analisis descriptivo

La figura 7 muestra el porcentaje de centros educativos que participaron
en el Programa Escolar de Educacion Financiera desde el curso académico 2012-
2013 hasta el curso 2019-2020. La participaciéon se ha mantenido estable en
este periodo de tiempo en torno al 5,5 % - 6,5 %. Sin embargo, si se observa un
leve descenso en la particiéon en el afio 2016, situandose en torno al 5,10 %, y
un significativo repunte en el afio 2018, alcanzandose una tasa de participacion
de 10,33 % que no se ha mantenido en tiempo.

En lo que respecta a la participacion en el Programa Escolar de Educacién
Financiera por parte de las comunidades y ciudades auténomas, la figura 8

FIGURA 7

PORCENTAJE DE CENTROS EDUCATIVOS QUE PARTICIPAN EN EL PROGRAMA
ESCOLAR DE EDUCACION FINANCIERA 2013-2020
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Fuente: Elaboracién propia.
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muestra el porcentaje de participacion medio en el periodo 2013-2020 y sugiere
diferencias territoriales significativas.

La comunidad auténoma con mayor particion es Andalucia (11,51 %),
seguida por Extremadura (10,94 %), Ceuta y Melilla (10,94 %), La Rioja
(10,82 %) y Cantabria (10,03 %). Con tasas de participacién inferiores al 10 %
estaria el Principado de Asturias (9,53 %), Castilla y Ledn (8,39 %), Aragdn
(7,86 %), la Regién de Murcia (6,90 %), Galicia (6,64 %), la Comunidad de
Madrid (6,57 %), Canarias (6,26 %), la Comunidad Valenciana (5,72 %) vy
Castilla-La Mancha (5,15 %). No alcanzan el 5 % de participacién la Comunidad
Foral de Navarra (5,55 %) y las Islas Baleares (3,10 %), siendo practicamente
residual la participacion en el Pais Vasco (0,75 %) y Cataluia (0,57 %).

FIGURA 8

PORCENTAJE MEDIO DE CENTROS EDUCATIVOS QUE PARTICIPAN EN EL PROGRAMA
ESCOLAR DE EDUCACION FINANCIERA POR COMUNIDAD Y CIUDAD AUTONOMA
ENTRE 2013 Y 2020
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Fuente: Elaboracion propia.

2. Impacto de las caracteristicas regionales en la participacion
en el Programa Escolar de Educacion Financiera

El cuadro 22 muestra las diferencias de medias en la participacion en el
Programa Escolar de Educacion Financiera en funcién de las caracteristi-
cas regionales. No se observa un patron claro en lo relativo a las caracteristicas
geograficas. Asi, por ejemplo, se observa una participacion significativamente
superior en las regiones cuya capital autondmica se encuentra a menos km en
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linea recta de la capital del pais (km a Madrid: 7,59 % versus 6,40 %) siendo la
diferencia significativa al 1 %. Sin embargo, se observa igualmente una mayor
participacion en regiones con un tiempo de desplazamiento desde la capital de
la autonomia a Madrid superior a la media (minutos a Madrid: 7,73 % versus
6,76 %), que no tienen linea de alta velocidad (no Ave: 7,70 % versus 6,55 %)
y con territorio fuera de la Peninsula Ibérica (extrapeninsular: 7,81 % versus
7,06 %), aunque la diferencia solo es significativa en este Ultimo caso y al 10 %.

En lo relativo al PIB per capita y el empleo, los resultados muestran que
participan significativamente mas en el Programa Escolar de Educacion Finan-
ciera aquellas autonomias con un PIB per capita inferior a la media nacional
(8,52 % versus 5,05 %) y una tasa de paro superior a la media (8,57 % versus
6,40 %), siendo las diferencias significativas al 1 %. La aportacion econdmica
por sectores al VAB autonémico parece influir en el caso del sector primario
y secundario. Asi, las autonomias cuya aportacién agricola al VAB es superior
a la media nacional (VAB agricultura) participan mas en el Programa (8,14 %
versus 6,41 %), mientras que aquellas mas industrializadas (VAB industria) par-
ticipan menos (8,61 % versus 6,41 %), aunque las diferencias en este Ultimo
caso no son significativas. Finalmente, las regiones con una tasa de envejeci-
miento superior a la media y que tienen una mayor proporciéon de poblacion en

CUADRO 22
ANALISIS BIVARIANTE: IMPACTO DE LAS CARACTERISTICAS REGIONALES

EN LA PARTICIPACION EN EL PROGRAMA ESCOLAR DE EDUCACION FINANCIERA

Variables < media anual >= media anual Si(=1) No (=0) U-Mann Whitney
KmaMadrid __ 759 80 33
Minutos aMadrid 676 173 1439
NoAwe() 770 655 | 0052
[Extrapeninsular@) 781 706 1864
PBpercipita 852 505 35
Tasa de paro 6,40 8,57 0,845
VABagricultura 641 814 339pee
VAB construccion 728 716 1264
VABindustria 861 641 0739
VAB sevicios 727 712 2,299
‘Poblacién rural 664 786 377
“Tasa de envejecimiento 656 811 e
Gasto publico poralumno 660 767 0530
‘Alumnos por profesor 715 729 0913

Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.
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zonas rulares participan significativamente mas (al 1 %) en el Programa Escolar
de Educacion Financiera. No se observan diferencias significativas en cuanto al
gasto publico por alumno y a la ratio alumnos por profesor.

El cuadro 23 muestra los resultados del andlisis de regresién que ana-
liza los determinantes regionales de la participacién en el Programa Escolar de
Educacion Financiera. Si bien en el analisis bivariante no se identificaba una
asociacion entre la participacién en el Programa y las caracteristicas geogréficas,
el analisis empirico sefala que un alto grado de asilamiento o, en otras pala-
bras, una peor comunicacién con la capital del pals, tiene un impacto positivo
y significativo en el grado de participacion en el Programa Escolar de Educacion
Financiera. Por el contrario, no se confirman los resultados del anélisis biva-
riante relativos al impacto del PIB per cdpita y empleo. La variable estructura
econdmica (resumida a través de un indice que mide la aportacién de cada
sector de actividad al VAB y que esta correlacionado positivamente con la agri-
cultura, la industria y la construccion; y de forma negativa con el sector servi-
cios) indica que un mayor peso en la economia del sector servicios y un menor
peso del sector primario y secundario influye positivamente en la participacién

CUADRO 23

IMPACTO DE LAS CARACTERISTICAS REGIONALES EN LA PARTICIPACION EN EL PROGRAMA
ESCOLAR DE EDUCACION FINANCIERA

Variables Programa
Modelo 1: Modelo 2

Caracteristicas regionales

Aislamiento 1,898** (0,784) 2,213%** (0,767)
PIB per capita y empleo -0,102 (0,414) 0,138 (0,406)
Estructura econémica -1,073** (0,465) -1,353*** (0,457)
‘Enveecimientoy poblacién rural  1,333* (0675  1557** (0,659
Gastopublicoporalumno  -0002**  (0,001)  -0,003***  (0,001)
Alumnosporprofesor 0087 (0455  -0127  (0,442)
‘Efectosanuales N N st s
Constante  16954%  (7,702)  2233** 7,647
R? 0,152 0,209

NUmero de observaciones 119 119

Nota: Errores estdndar agrupados entre paréntesis. Método de estimacion: minimos cuadrados
ordinarios (MCO). Variable dependiente: programa (Modelos 1y 2).

*p <0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.
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en el Programa Escolar de Educacién Financiera. Confirmando los resultados
del analisis bivariante, el envejecimiento de la poblacién y una mayor propor-
cion de poblacion rural impactan de forma positiva y significativa el grado de
implicacion por parte de los centros educativos en el Programa Escolar de Edu-
cacion Financiera. Finalmente, cuanto mayor es el gasto publico por alumno
en el &mbito educativo, menor es la participacion en el Programa Escolar de
Educacion Financiera, mientras que la ratio alumnos/profesor no parece influir
en la participacién.

3. Impacto del Programa Escolar de Educacion Financiera
en las competencias financieras de los estudiantes

Los resultados del andlisis bivariante (cuadro 24) muestran que, para la
muestra completa, las autonomias que participan mas en el Programa Escolar
de Educacion Financiera, es decir, por encima de la media anual, muestran
mejores resultados en la evaluacién de las competencias financieras, pero los
resultados solo son significativos al 10 % para la variable competencia finan-
ciera indice. Analizando por separado el afio 2015 y el afno 2018, los resultados
muestran que en 2015 los estudiantes de las autonomias que tenian un menor
grado de participacién en el Programa Escolar de Educacién Financiera mostra-
ban unas mayores competencias financieras, siendo las diferencias significativas
al 1 %. La situacion, por el contrario, es a la inversa cuando analizamos de
forma independiente el afio 2018: los mejores indicadores de competencias
financieras los obtienen aquellas autonomias que tienen un grado de participa-
cion en el Programa superior a la media.

El cuadro 25 muestra los resultados del analisis de regresién que analiza
el impacto de la participacion en el Programa Escolar de Educacion Financiera

CUADRO 24

ANALISIS BIVARIANTE: IMPACTO DE LA PARTICIPACION EN EL PROGRAMA ESCOLAR
DE EDUCACION FINANCIERA EN LAS COMPETENCIAS FINANCIERAS

Total 2015 2018

. U-Ma U-Mann U-Ma
o, o, [¢) [¢) o, o,
Variables <50% >50% Whit y <50% >50% Whit y <50% >50 % Whit y

Competencia 0,012 0012 1,776* -0,094 -0274 6360*** 0,074 0,146 3,545***
financiera indice

Competenca 486,26 487,25 1,027 479,19 460,71 7,512%** 493,73 499,71 3,320%**
financiera media

Nota: * p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.
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CUADRO 25

IMPACTO DE LA PARTICIPACION EL PROGRAMA ESCOLAR DE EDUCACION FINANCIERA,
LA NORMATIVA'Y LAS CARACTERISTICAS INDIVIDUALES DE LOS ESTUDIANTES
EN LA COMPETENCIA FINANCIERA

Variable Competencia financiera
Modelo 1: Modelo 2:
Competencia Competencia
financiera indice financiera media

Programas y normativas de educacion financiera

Programa 0,003 0,070 0,138 (0,623)
‘Normatva 0135%% 0052 11633 (4767)
Hogar
Mujer (Ref: hombre) -0,106*** 0,020 -9,139***  (1,638)
nmigrante (Ref: native)
12 generacion -0,090 0,064 -9,906 (6,060)
22 generacion -0,183** 0,067 -15,530**  (6,008)
Repite(Refino)  -0598** 0031 -58581%* (2,506)
‘Nivel de estudios esperado (Ref: secundarios)
‘FPmedoc 0078 0051 10010 (3,648)
Bachillerato 0,307*** 0,049 29,819***  (3,580)
FP superior 0,324*** 0,043 33,393***  (3,591)
Universitarios 0,810*** 0,054  75,926***  (4,641)
“Estatus economico, socialy cultural 0072*** 0015  6246*** (1529)
Colegio publico (Ref. privado 0 concertado) 0001 0026 0323  (2361)
Colegio rural (Ref. poblacién > 3.000 habitantes) 0146 0114  14776*  (7.960)
Constante -0,449*** 0,075 445,513 (6,829)
R? 0,285 0,334
NUmero de observaciones 15.278 15.278

Nota: Errores estandar entre paréntesis. Método de estimacién: minimos cuadrados ordinarios (MCO).
Variable dependiente: competencia financiera indice (Modelo 1) y competencia financiera media
(Modelo 2).

*p < 0,10; **p < 0,05; *** p < 0,01.
Fuente: Elaboracién propia.

en las competencias financieras de los estudiantes, controlando por la exis-
tencia de la normativa estatal que refuerza el papel de la educacién financiera
en el curriculo escolar y por las caracteristicas individuales de los estudiantes.
Los resultados sefialan que, mientras la normativa introducida en 2015, y
que afecta por primera a los estudiantes evaluados en PISA 2018, si tiene un

77



Irma Martinez Garcia, Fermin Lépez Rodriguez y Silvia Gomez Ansén
- ____________________________________________________|

impacto positivo en las competencias financieras de los estudiantes, un mayor
grado participacion autonémico en el Programa Escolar de Educacion Finan-
ciera no parece determinar unas mejores competencias financieras. Entre las
caracteristicas individuales que determinan de forma negativa las competencias
financieras encontramos el hecho de ser mujer, evidenciando los resultados la
existencia de una brecha de género, ser inmigrante de segunda generacion y
repetidor. Por el contrario, el estatus econémico, social y cultural de estudiante,
asi como sus expectativas académicas, es decir, la expectativa de alcanzar un
titulo de Bachillerato, FP superior o universitario, determinan de forma positiva
los conocimientos financieros de los estudiantes de espanoles con edades com-
prendidas entre los 15y 16 afos.

V. CONCLUSIONES

En Espafa, en el marco del Plan de Educaciéon Financiera lanzado en el aho
2008 por la CNMV y el Banco de Espafa y en sus sucesivas ediciones, destaca el
Programa Escolar de Educacién Financiera dirigido a estudiantes de 3.°y 4.° de
la ESO y Ciclos Formativos de Grado Medio (CNMV y Banco de Espana, 2018).
Si bien las evaluaciones del programa arrojan resultados positivos (Caballero,
2022), en la evaluaciéon del impacto del programa para una muestra de cen-
tros escolares ubicados en la Comunidad de Madrid se sefala la necesidad de
considerar otros entornos educativos y territoriales distintos a la zona urbana
de la capital del pais (Hospido et al., 2015). Este estudio pretende contribuir en
esta linea. Considerando el conjunto del territorio nacional, el objetivo princi-
pal del trabajo es identificar las caracteristicas geograficas, econémicas, labo-
rales, demograficas y educativas que determinan el grado de participacion en
el Programa Escolar de Educacién Financiera de CNMV y Banco de Espafa por
parte de los centros educativos a nivel autonémico. Por otro lado, a partir de los
microdatos de PISA 2015y 2018, se analiza el impacto que tiene en las compe-
tencias financieras de los estudiantes el grado de participacion en el Programa
Escolar de Educacién Financiera de los centros educativos.

Los resultados muestran que las caracteristicas regionales condicionan la
participacion en el Programa Escolar de Educacién Financiera. Estos resultados
pueden contribuir al disefio de planes de difusion y promocion del Programa
Escolar de Educacién Financiera entre los centros educativos con el objetivo de
incrementar el alcance de la difusién y la participacion de los centros ubicados
en las regiones hoy en dia menos involucradas. Ademas, los resultados pueden
servir de guia en la identificacién de las necesidades especificas de los territorios
gue den lugar a potenciales actualizaciones del contenido del Programa Escolar
de Educacion Financiera. Los resultados también indican un limitado impacto
del programa en las competencias financieras de los estudiantes.

78



CONCLUSIONES

La importancia del conocimiento financiero y, por tanto, de la educacién
financiera para las personas, los paises y la economia es innegable. Existe un
consenso generalizado sobre la importancia de la cultura financiera para el
desarrollo econémico y financiero de la poblaciéon a nivel individual y de los
paises a nivel global. Sin embargo, como sefalan estudios internacionales, las
competencias financieras de la poblacién mundial, también en paises desarro-
llados, son reducidas, siendo especialmente reducidas entre los jévenes (Lusardi,
Mitchell y Curto, 2010; OCDE, 2014; Harrison et al., 2016). La evidencia tam-
bién muestra que la actitud hacia el dinero y las finanzas se desarrolla en etapas
tempranas (Whitebread y Bingham, 2013), lo que hace que proporcionar edu-
cacién financiera a este colectivo sea especialmente importante.

Diversos organismos internacionales, como el Banco Mundial, el FMI o la
OCDE, vienen recomendando y promoviendo la creacién de estrategias que
fomenten la educacion financiera de la poblacion (OECD, 2005). Ya en 2005, la
OCDE recomendaba el uso de la educacién financiera como una politica para
promover el crecimiento econémico, la confianza de los consumidores y la esta-
bilidad financiera; recomendando la educacion financiera en la etapa escolar
desde las edades mas tempranas. En el marco de estas recomendaciones, la
educacién financiera de la poblacién y, sobre todo, de la poblacién mas joven,
se ha convertido en una prioridad de las politicas publicas. En los ultimos anos,
han sido numerosas las iniciativas o planes de educacién financiera que buscan
en Ultima instancia fortalecer las competencias y los conocimientos financieros
de la poblacion, poniendo especial énfasis en la poblacion joven. Destacan en ese
sentido los programas escolares de educacion financiera, implementados en
varios paises de la OCDE, como Estados Unidos, Italia o Alemania, pero también
en paises no miembros, como Sudafrica, Brasil o Ghana (Amagir et al., 2018).

Espafia ha sido uno de los paises que ha seguido la recomendacion de
la OCDE de 2005. Se han desarrollado diferentes iniciativas desde el ambito
publico con el objetivo de formar financieramente a la juventud. Con este tipo
de politicas se persigue que los jévenes, que muestran conocimientos financie-
ros inferiores con respecto a otras franjas de edad (Ispierto, Martinez-Garcia
y Ruiz Suédrez, 2021), sean capaces de tomar en su etapa adulta decisiones
financieras informadas y ajustadas a sus necesidades, aplicando para ello herra-
mientas y competencias adquiridas desde las etapas mas tempranas de su edu-
cacion. La primera iniciativa fue el Plan de Educacion Financiera promovido en
2008 por el Banco de Espafia y la CNMV, plan que seria renovado en los anos
2013, 2018 y 2022 (Finanzas para Todos, 2022). Una de sus lineas prioritarias
ha sido el fomento de la educacién financiera con el desarrollo de un Programa
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Escolar de Educacién Financiera dirigido a los estudiantes de entre 14 y 18 afos
(3.°y 4.° de la ESO y Ciclos Formativos de Grado Medio). A nivel legislativo,
fue el Real Decreto 1105/2014 de 26 de diciembre el que introdujo, por pri-
mera vez, competencias financieras en el curriculo en la ESO. Se incluyeron tres
asignaturas con competencias financieras: una en el primer ciclo (tercer curso)
y dos en cuarto curso (una en cada modalidad); si bien ninguna de las asigna-
turas era obligatoria para todos los alumnos. En Espafa, las competencias en
materia de educacién estan descentralizadas en las comunidades autbnomas,
siendo funcién de las Administraciones educativas autondmicas el desarrollo de
la normativa estatal. Este ha sido también el caso de las asignaturas del Real
Decreto de 2014.

El impacto de la iniciativa de educacién financiera escolar promovida por
los supervisores y de la normativa de 2014 y su posterior desarrollo territorial
son el objeto de este libro, abordandose cuestiones no previamente analizadas
por la literatura: el impacto de la normativa de 2014, de los desarrollos territo-
riales de esta normativa y de la iniciativa de educacién financiera escolar fuera
del curriculo educativo.

Tomando los datos de los estudios PISA 2015-2018, encontramos que la
regulacién de 2014 tuvo un impacto positivo significativo en las competencias
financieras de los estudiantes de 15y 16 afos, cumpliendo asi con su finalidad;
y ello en un contexto de impacto negativo de la normativa de reforma curricular
en las competencias matematica y lectora de los estudiantes. El analisis de las
diferencias geograficas en las competencias financieras de los estudiantes, asf
como el estudio de la efectividad de la normativa que promueve la educacién
financiera en la ESO en funcién del grado desarrollo normativo llevado a cabo
por cada Administracion educativa arroja también resultados relevantes: mas
alla de las diferencias territoriales en el nivel de competencias financieras de los
jovenes que muestra PISA, el desarrollo territorial (autonémico) de la norma-
tiva de 2014 también impacta en las competencias financieras de los jovenes.
Es la normativa autonémica que no optd por desarrollar todos los contenidos
contemplados por el Real Decreto e incluyé contenidos especificos propios, la
que parece promover mas las competencias financieras de los estudiantes. En
cuanto a la iniciativa del Plan de Educacién Financiera, las caracteristicas terri-
toriales se muestran también como factores determinantes de la participacion
de los centros educativos en el Programa Escolar de Educacién Financiera, si
bien la participacién autonémica en este plan no influye en las competencias
financieras.

Adicionalmente, en linea con investigaciones previas para Espafia que
han estudiado aspectos referidos a los determinantes individuales del nivel de
competencias financieras de los jévenes espafoles (Arellano, Camara y Tuesta,
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2018; Mancebén et al., 2019; Molina, Marcenaro y Martin, 2015; Sanz de
Galdeano, Brindusa y Terskaya, 2020), nuestros resultados muestran que algu-
nas caracteristicas de los estudiantes, como ser mujer o inmigrante, impactan
negativamente en la competencia financiera.

Como indican estudios previos, las mujeres muestran menor competencia
financiera (Cordero y Pedraja, 2019; Chambers, Asarta y Farley-Ripple, 2019;
Molina, Marcenaro y Martin, 2015), mientras que el estatus socioeconémico y
cultural de los estudiantes influye positivamente en la competencia financiera
(Botazzi y Lusardi, 2021; Chambers, Asarta y Farley-Ripple, 2019). En cambio,
ser inmigrante, repetidor, o tener bajas expectativas académicas tiene un efecto
negativo y significativo en la competencia financiera de los estudiantes; al igual
que el grado de aislamiento del territorio, reveldndose como otro de los factores
a considerar.

En suma, los resultados refuerzan la recomendacién de la OCDE de pro-
mover la educacién financiera desde edades tempranas (OECD, 2005; OECD,
2020). Politicas e iniciativas que desarrollan, revisan o introducen iniciativas
educativas en materia de educacion financiera entre los jovenes se muestran
utiles. Los resultados también subrayan el importante papel de los territorios
en la identificacion de las necesidades concretas de sus territorios y en la adap-
tacion de las politicas educativas para dar respuestas precisas y eficaces en su
ambito de competencias. Por su parte, el limitado impacto del Programa Escolar
de Educacién Financiera en las competencias financieras de los estudiantes
pone de manifiesto la necesidad de continuar promoviendo y ampliando el
alcance de este tipo de iniciativas que fomentan la educacién financiera entre
los jovenes. Programas como el de Funcas de estimulo a la Educacién Financiera
permitirdn avanzar en este sentido. La evaluacion y medicion del impacto de
todas estas iniciativas y programas es sin duda un tema de interés para futuras
investigaciones, que podrian ampliar el analisis de iniciativas y/o normativas a
estudios multipais e incluir, cuando estén disponibles, mas ediciones de PISA.
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CONTENIDOS, CRITERIOS DE E\,IALUACION DE LAS ASIGNATURAS DE LA E.S.O. RELACIONADAS
CON LA EDUCACION FINANCIERA QUE INTRODUCE EL RD 1007/2014

1.1. Reconoce el valor social del dinero y su papel en la economia
personal describiendo pagos diarios, gastos e ingresos en rela-
cién con el intercambio de bienes y servicios y entendiendo que
el dinero puede ser invertido o prestado.

1. Gestionar ingresos y gastos per-
sonales y de un pequefio negocio
reconociendo las fuentes de las 12
que provienen y las necesidades de
fondos a corto, medio y largo plazo
identificando las alternativas para el
pago de bienes y servicios con dinero

de bienes y servicios.

Comprende el papel de los intermediarios financieros en la
sociedad y caracteriza e identifica los principales como bancos y
companias de seguros.

. |dentifica los principales servicios financieros para particulares y
pequenas empresas como cuentas corrientes, tarjetas de crédito
y débito, cambio de divisas, transferencias, préstamos y créditos
entre otros razonando su utilidad.

. Gestiona las necesidades financieras personales de corto y largo
plazo, identificando los diferentes tipos de ingresos e inversio-
nes en la vida de las personas y valorando el impacto de la pla-
nificacién y la importancia del ahorro en la vida de cada uno.

2.2. Valora la importancia y significado de los impuestos relacionan-

2. Planificar la vida financiera perso- ; A ! oo
dolos con el bienestar social y con las necesidades de planifica-

nal diferenciando entre inversion y

préstamo de dinero, razonando por
qué se pagan o reciben intereses y
quiénes son los agentes financie-
ros principales de nuestro sistema
comprendiendo el diferente nivel de
riesgo aparejado a cada una de las
alternativas.

2.3.

2.4.

cién financiera personal y de los negocios.

Comprende el significado de las ganancias y pérdidas en diver-
sos contextos financieros reconociendo cémo algunas formas
de ahorro o inversion son mas arriesgadas que otras, asi como
los beneficios de la diversificacion.

Calcula, en supuestos basicos, las variables de productos
de ahorro y préstamo aplicando matematicas financieras

elementales.

2.5 Describe los principales derechos y deberes de los consumidores
en el mundo financiero reconociendo las principales implicacio-

nes de los contratos financieros mas habituales.

Identificar algunos indicadores finan-
cieros basicos con los cambios en las
condiciones econdémicas y politicas del
entorno reconociendo la importancia
de las fuentes de financiacion y gasto
publico.

3.1. Relaciona las condiciones basicas de los productos financieros
con los principales indicadores econémicos reconociendo la
interaccién de éstos con las condiciones econdémicas y politicas

de los paises.

Fuente: Elaboracién propia a partir del RD 1105/2014.
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NIVELES DE RENDIMIENTO PARA LA PUNTUACION EN COMPETENCIA FINANCIERA

Nivel
(rango puntuacion)

Descripcién de competencia

Actividades que pueden realizar

Muy alto
5: (mas de 625]

Alto
4: (550 a 624]

Medio
3: (475 a 549]

Medio-bajo
2:[400 a 474]

Bajo
1:[326 a 399]

Muy bajo
0: [menos de 325]

Comprenden un conjunto de tér-
minos que, siendo menos habi-
tuales o complejos, soélo llegardn
a ser relevantes en su vida a largo
plazo.

Aplican su comprensién de con-
ceptos financieros menos usuales
a contextos que seran relevantes
para ellos una vez transiten a la
adultez.

Empiezan a tomar en conside-
racién las consecuencias de sus
decisiones financieras y pueden
hacer una planificacion en con-
textos familiares.

Comienzan a aplicar su conoci-
miento de productos financieros
para tomar decisiones en contex-
tos que son relevantes y conoci-
dos.

Pueden identificar productos y
términos habituales e interpretar
informacion relativa a conceptos
financieros basicos.

Tienen un nivel de competencia
financiera muy por debajo de la
media. Menos del 4 % en el caso
espanol en 2018.

- Analizar productos complejos,
teniendo en cuenta caracteristi-
cas como los costes de transac-
cion.

Trabajar con exactitud y resolver
problemas financieros no ruti-
narios.

Describir las consecuencias de
decisiones financieras en un
panorama y horizonte temporal
amplio.

- Explicar la funcion de productos
menos utilizados

Tomar decisiones considerando
sus consecuencias a largo plazo.

- Solucionar problemas rutinarios
en contextos poco habituales.

- Realizar interpretaciones senci-
llas de documentos financieros.

Aplicar operaciones numéricas,
como porcentajes.

Elegir el proceso de célculo para
resolver problemas basicos.

- Reconocer el valor de un presu-
puesto sencillo.

Interpretar grandes rasgos de
documentos financieros diarios.

Comprender relaciones entre
elementos financieros sencillos.

- Reconocer diferencia  entre
necesidades y deseos

Tomar decisiones sencillas sobre
gastos diarios.

Reconocer propoésito de docu-
mentos basicos, como facturas.

- No aplican operaciones numé-
ricas basicas (sumar, restar) en
contextos financieros que les
son familiares.

Fuente: Elaboracién propia a partir del RD 1105/2014.
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