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RESUMEN

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

1. INTRODUCCION

Las decisiones financieras presentan, en
mayor o en menor medida, un cierto grado de
dificultad. Algunas de ellas resultan complica-
das incluso para personas con una considerable
instruccién econdémica. Richard Thaler, Premio
Nobel de Economia 2017, lo ha expresado cla-
ramente de una manera muy grafica: “Ya sea
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cuando contraen un préstamo de estudios,
compran una casa o ahorran para la jubilacién,
las personas han de tomar decisiones que son
dificiles incluso si tienen formacién universitaria
en finanzas y economia. Lanzar a una persona
sin formacién financiera a esa voragine es como
coger a alumnos de autoescuela y pedirles
que compitan en la prueba Indiandpolis 500"
(Thaler, 2013).

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

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

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

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

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

"

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

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

En este contexto, el presente trabajo tiene
como finalidad ofrecer una visién de conjunto
del nivel de la cultura financiera existente en la
sociedad espafola, a partir de la consideracién
de dos planos esenciales, el de los conocimien-
tosy las competencias, y el de los habitos finan-
cieros. El trabajo esta estructurado como se
indica a continuacion. Inicialmente se hace alu-
sion a la delimitacién del dmbito temético de la
cultura financiera, tarea en absoluto sencilla en
la préactica, asi como a los enfoques adoptados
para la medicién del grado de alfabetizacion
financiera. Posteriormente se pasa a examinar el
nivel de cultura financiera de la poblacion espa-
fiola a la luz de los principales estudios disponi-
bles, atendiendo a una perspectiva comparada.
En el siguiente apartado se procede a analizar
de manera especifica el grado de cultura finan-
ciera de la sociedad espanola, asi como el perfil
financiero de las familias espanolas en el plano
real. Una serie de consideraciones ponen punto
final al trabajo.

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

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

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

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

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

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

> En el Plan de Educacién Financiera 2022-2025
de Espana (Finanzas para Todos, 2022: 54) se expresa la
intencién de aplicar dicho marco de competencias.
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fundamental para la elaboracién de programas
formativos (Dominguez Martinez, 2018a).

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

9 Ya Huston (2010) apuntaba la necesidad de incor-

porar entre 12 y 20 items en las pruebas para la evalua-
cién del conocimiento financiero.
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hecho, muestra un elevado grado de correla-
cion positiva con la competencia financiera, lo
que igualmente ocurre respecto a la compe-
tencia matematica.

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

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

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

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

" En un estudio especifico para Espana basado en
las mismas preguntas, Nufez Letamendia, Silva y Guyer
(2018) concluyen que un 53 por ciento de los individuos
no tienen un nivel basico de cultura financiera y que un
45 por ciento de los inversores carece de un conocimiento
financiero minimo para invertir.
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38 por ciento de la variaciéon en las tasas de
alfabetizacion financiera puede ser explicado
por diferencias en la renta. No obstante, se evi-
dencia la existencia de una notoria dispersién en
torno a la recta de regresion'?. La tasa de alfabe-
tizacién financiera de Espafa se ajusta a la linea
de tendencia (Dominguez Martinez, 2017).

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

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

Descendiendo a aspectos mas concre-
tos, pueden apuntarse las siguientes conclu-
siones: a) existencia de correlaciéon positiva
entre la alfabetizacion financiera y la inclu-
sion financiera (Atkinson y Messy, 2013: 15);
b) apreciacion de sustanciales divergencias
entre la autoevaluaciéon de los conocimien-
tos financieros y el dominio efectivo de los
mismos (Hastings, Madrian y Skimmyhorn,
2012: 13; Hospido y Villanueva, 2016), con
una tendencia a la sobrevaloracion (Lusardi y
Mitchell, 2014: 17)'%: c) la puntuacion en las

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

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

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

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

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

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

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

En mayo de 2018, se hizo publico el
informe sobre la Encuesta de Competencias
Financieras 2016 (Banco de Espafa, 2018)".
Este documento constituye la referencia més
completa y actualizada acerca de los conoci-
mientos y competencias en el ambito de la cul-
tura financiera en Espafa, ademas de ofrecer
una valiosa informacion respecto a los habitos
financieros y otros aspectos de interés de la
poblacion adulta espanola (personas de edad
entre 18 'y 79 anos).

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

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

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

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

'8 Algunas consideraciones metodoldgicas se reali-
zan en Dominguez Martinez (2018b).
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los cinco hermanos tuvieran que espe-
rar un afo para obtener su parte de los
1.000 €, y que la inflacion de ese afo
fuese del 1 por ciento. En el plazo de
un afo serdn capaces de comprar: {mas
de lo que podrian comprar hoy con su
parte del dinero, la misma cantidad,
o menos de lo que podrian comprar
hoy?”

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

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

La primera pregunta sobre conocimien-
tos financieros, precedida de otra de calculo
elemental, se refiere a la inflacién y, en puri-
dad, cabria etiquetarla mas bien como propia
de los conocimientos econdmicos generales.
Un 58 por ciento de los encuestados responde
correctamente que la inflacion resta poder
adquisitivo al dinero, pero no dejan de ser lla-
mativos los porcentajes de quienes contestan de
forma incorrecta (33 por ciento) o no contestan
(9 por ciento). No cabe suponer que entre
quienes optan por una respuesta incorrecta se
encuentren personas que quisieran discriminar
entre cestas de consumo especificas en funcion
de sus diferentes indices de precios particulari-
zados. Si resulta curioso que el grupo que tiene
un menor porcentaje de respuestas correctas
sea el de los individuos menores de 35 anos,
gue no han conocido procesos de inflacion sig-
nificativa. En cualquier caso, una tasa de infla-
cion del 1 por ciento anual no tiene el mismo
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significado en todos los paises, por lo que esta
pregunta estd adaptada al entorno econémico
de cada pais. Los finlandeses y los estonios, con
un 83 por ciento de acierto, obtienen la méaxima
nota entre los paises europeos.

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

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

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

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

20 En este caso, la naturaleza de las acciones como
instrumento financiero. Podria ocurrir que personas que
responden erroneamente o no responden en relacién con
la diversificacion de riesgos (ventajas de no concentrar las
inversiones en un solo valor) cambiaran su respuesta si
conocieran adecuadamente las caracteristicas de las accio-
nes y de los fondos de inversion.
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GRAFICO 1

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

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

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

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

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

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

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

NUMERO 35. PRIMER SEMESTRE. 2022



CUADRO 1
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PREGUNTAS SOBRE CONOCIMIENTOS FINANCIEROS ECF 2016: PORCENTAJES DE RESPUESTAS
CORRECTAS MAYORES Y MENORES SEGUN PERFIL SOCIOECONOMICO

Datos Porcentajes | Difer. | Porcentajes | Difer. | Porcentajes | Difer.
mayores y (p.p.) mayores y (p.p.) mayores y (p.p.)
menores menores menores
Variables Preguntas Inflacion Ti@g rgg Jgg%és Di\&e;rlsiz;écsﬁéén
18-34 49
35-44 50
Edad 45-54 65 16 14 54 12
55-64
65-79 36 42
Hombre 63 50 55
Sexo Mujer 54 9 42 8 42 13
Primaria 48 39 38
Educacion Secundaria 22 14 22
Universitaria 70 53 60
Cuenta propia 65 52 57
Cuenta ajena
Situacioén laboral | Desempleo 51 14 13 19
Jubilacion 39
Otros inactivos 51 38
Vive con su pareja 60 46 50
Vive con otros adultos,
Estructura familiar |sin pareja >4 6 a4 2 43 7
No vive con otros
adultos 46 >0
Hasta 14.500 euros 47 39 39
Entre 14.500 y 26.000
euros
Renta del hogar Entre 26.001 y 44.500 28 19 30
euros
Més de 44.500 euros 75 58 69
No posee su vivienda
, prinréipal >4
Erop|ed§d¢s Posee solo vivienda
inmobiliarias del o 54 13 45 2 45 10
hogar pr|nC|pa.1|. -
Posee vivienda princi-
pal y otras 67 47 >
Aragon 74 57 67
) Baleares 50
Con{wumdades Castilla-La Mancha 24 19 39 28
autonomas
Extremadura 50
Galicia 38

Fuente: ECF (Banco de Espafa, 2018) y elaboracion propia.
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integrantes de este Ultimo colectivo responden,
en promedio, 2,1 preguntas correctamente.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Teniendo en cuenta los elevados porcen-
tajes de acierto (que incluso superan el 90 por
ciento, con la excepcion de la pregunta segunda,
en las empresas con una plantilla de 21 a 49
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empleados), podria afirmarse que los conoci-
mientos financieros de los pequefios empresa-
rios espanoles son ciertamente muy elevados,
lo que no se corresponde totalmente con otros
indicios (Dominguez Martinez, 2021). Aunque
con algunas cautelas derivadas de la aplicacién
de metodologias diferentes, seguin Arce (2021: 7),
en cuestiéon de competencias financieras, “las
pequenas empresas espafnolas estan bien posi-
cionadas en relaciéon con las empresas de otros
paises de nuestro entorno”.

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

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

CUADRO 2

JOSE M. DOMINGUEZ MARTINEZ

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

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

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

La composicion en Espafia muestra una
mayor importancia de las dos Ultimas catego-
rfas y menor de la primera. También se sitla por

ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS FAMILIAS, 2020

(PORCENTAJES SOBRE EL TOTAL)

Efectivos  Acciones y Seguros, Otras Préstamos  Derivados  Titulos  Total %

y depésitos  participa- pensiones  cuentas de financieros de Activos
cionesen  ygarantias  ingresosy y opcio- deuda financieros
fondos de estandari- pagos nes sobre s/PIB
inversion zadas acciones de

empleados
Espana 41,8 38,7 16,4 2,6 0,0 0,1 0,5 100,0 211,2
Alemania 40,0 23,0 34,6 0,4 0,0 0,0 2,0 100,0 2131
Francia 29,4 27,0 35,7 7.1 0,2 0,0 0,6 100,0  268,5
Italia 33,5 35,5 24,6 0,8 0,2 0,0 53 100,0 2823
UE 32,5 29,6 33,1 2,7 0,3 0,0 1,9 100,0  240,1

Fuente: Eurostat y elaboracion propia.
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GRAFICO 2

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

CUADRO 3

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

Activos financieros % s/total % de hogares que poseen el activo
Cuentas y dep6sitos utilizables para realizar pagos 24,5 93,8
Cuentas no utilizables para realizar pagos y cuentas vivienda 9,4 15,5
Acciones cotizadas en bolsa 13,0 11,6
Fondos de inversion 9,4 7,0
Valores de renta fija 0,3 0,4
Planes de pensiones y seguros de vida de inversiéon o mixtos 16,2 26,8
Acciones no cotizadas y participaciones 13,8 2,6
Otros activos financieros 13,3 15,7
Total 100 -
Deuda pendiente % s/total % de hogares que tienen deudas pendientes
Compra de la vivienda principal 63,7 27,6
Compra de otras propiedades inmobiliarias 21,7 9,6
Otras deudas pendientes 14,6 34,8
Total 100 -

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

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

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

CUADRO 4

JOSE M. DOMINGUEZ MARTINEZ

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

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

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

Activos financieros
Efectivo
Depésitos transferibles
Otros dep0ositos
Valores representativos de deuda a CP
Valores representativos de deuda a LP
Préstamos

2018 2021 11l
€ millones % s/total € millones % s/total
53.313 2,5 59.741 2,4

643.147 29,9
184.179 8,6

853.031 34,6
102.298 4,2

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

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

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

122.847 57
304.593 14,2
356.702 16,6

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

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

Total

Pasivos financieros
Préstamos
Otros pasivos
Total

2.151.454 100 2.461.923 100

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

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

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

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

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

A pesar de lo sefalado, la cuenta de aho-
rro es el vehiculo de ahorro mas frecuente entre
los individuos, que, en un 26 por ciento, lo
tienen como activo. La tasa de éxito es, pues,
notoria, de un 35 por ciento (si calculamos el
porcentaje de tenencia respecto al de conoci-
miento declarado del producto). Dicha tasa es
mucho méas baja en otros instrumentos, como
los fondos de inversién (10 por ciento). Al mar-
gen de lo expuesto, la cuestion mas importante
es si es pertinente establecer una equipara-

PanoraMASOCIAL

cion entre el “conocimiento” de un producto y
"haber oido hablar” del mismo.

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

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

5. CONSIDERACIONES FINALES

El presente trabajo permite poner de
relieve las siguientes consideraciones:

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

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

3. En el &mbito internacional, se observa
una cierta inconsistencia entre el
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auge de los programas de educacion
financiera y el estancamiento del nivel
de cultura financiera entre la pobla-
cion, en general, y de los jovenes, en
particular?.

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

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

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

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

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

23 Asi se reconoce por la Comisaria de la UE para
servicios financieros, estabilidad financiera y union de los
mercados de capitales, quien sefala que, a pesar de las
grandes iniciativas ya existentes para mejorar la cultura
financiera y de las estrategias nacionales puestas en marcha,
“el nivel de cultura financiera en todo el bloque [de la UE]
varfa ampliamente y, en general, sigue siendo demasiado
bajo”. Véase McGuinness (2022).
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alto grado de inclusién financiera tra-
dicionalmente existente en Espafia. No
obstante, la inclusién efectiva se ve
amenazada tras la reciente reconver-
sién del sector bancario y la acelera-
cion del proceso de digitalizacién. En
cualquier caso, una verdadera inclu-
sién financiera requiere que los usua-
rios de los servicios bancarios puedan
no solo acceder a estos, sino también
que estén dotados de unas competen-
cias financieras basicas.

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

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