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RESUMEN EJECUTIVO

ANTECEDENTES Y CONSECUENCIAS DE LA ALFABETIZACION
FINANCIERA DE LOS EMPENDEDORES

LOS ESTUDIOS PREVIOS MUESTRAN

Practicas financieras:

- Herramientas de contabilidad y

control de gestién
- Decisiones de financiacién
e inversion

Educacion:
- Educacion financiera
- Nivel educativo

Capacidades organizativas:
- Emprendimiento
- Innovacién
- Acceso financiero
- Competitividad
-Internacionalizacién

Alfabetizacion
Elementos financiera
culturales:
- Religion
- Edad
- Experiencia
- Contactos

Fuente: GraRa-Alvarez et al. (2022).

Rendimiento:
- Crecimiento

- Rendimiento financiero
- Supervivencia
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COMPETENCIAS FINANCIERAS

Se encuentra un sesgo cognitivo en
los emprendedores conocido como
efecto Dunning-Kruger.

Individuos con menores competencias
financieras tienden a sobreestimar
sus habilidades en este &mbito.

Alfabetizacion financiera objetiva
-e- Alfabetizacion financiera autopercibida
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EDUCACION
FINANCIERA

Los resultados sugieren que la
educacion financiera, tanto re-
glada como no reglada, tiene

una asociacién positiva con la

alfabetizacion financiera.

Educacion financiera reglada

Los valores maés altos de
alfabetizacion financiera se
encientran en los individuos que
participardn en programas de
educacién financiera reglada y no

reglada. Educacion financiera no reglada

EDUCACION FINANCIERA PRESENCIAL Y VIRTUAL

Impacto en la alfabetizacién
financiera del emprendedor

Grado de sastisfaccion
del emprendedor

Grado de sastisfaccion
del formador
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I. INTRODUCCION

1. La alfabetizacion financiera como competencia esencial
del proceso emprendedor

La alfabetizacién financiera de los ciudadanos ha sido un foco importante
de accién de las autoridades financieras y la agenda politica publica desde
comienzos del presente siglo, particularmente cuando ocurren acontecimien-
tos econémicos graves que muestran la mayor vulnerabilidad de la poblacion
con menores conocimientos y que sufre las mayores consecuencias. Una buena
muestra de ello ha sido la crisis financiera de 2008 que evidencid que, en los
paises con mayor alfabetizacion financiera, como Reino Unido y Paises Bajos,
los individuos tienen mayor cultura de ahorro y capacidad de planificacién de
sus finanzas, lo que limita los riesgos de sobreendeudamiento y de consumo de pro-
ductos financieros inadecuados. Estos paises, con méas del 60 % de su poblacién
alfabetizada financieramente, tuvieron caidas acumuladas del PIB inferiores al
4 %, frente a paises, como Espafa o ltalia, con niveles de alfabetizacién finan-
ciera por debajo del 50 % de la poblacién, que sufrieron desaceleraciones de la
economia en torno al 10 %. Aunque existen mas factores explicativos, parece
haber una relacién directa entre la alfabetizacién financiera y la solidez econé-
mica y empresarial del pais para hacer frente a inestabilidades econémicas y
politicas (Fundacion Contea, 2019).

Uno de los recursos mas reconocidos para aumentar la alfabetizacién
financiera es la educacién financiera. Se entiende como el proceso que mejora
la comprensién por parte de un individuo de los términos, productos y servicios
financieros (Hung, Parker y Yoong, 2009), y que tiene como objetivo el desarro-
llo de mayores capacidades y habilidades financieras para que las personas pue-
dan tomar mejores decisiones, lograr una mejor gestion de los recursos, ser mas
consciente de los riesgos y oportunidades que existen y alcanzar sus objetivos.

Por esta razon, diversas instituciones internacionales como el Banco
Mundial, el Fondo Monetario Internacional, la Comisién Europea, la
Organizacién Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO) y la OCDE, vienen
recomendando a los paises miembros que impulsen diferentes iniciativas para
promocionar la educacion financiera (Cordero y Pedraja, 2018) y actualmente,
al menos 45 paises, entre ellos Espafia, han implementado estrategias naciona-
les de educacion financiera (Linde, 2015).

En este contexto surgen en Espafa distintas iniciativas publicas y priva-
das que desarrollan y fomentan programas de educaciéon financiera en todos
los ambitos. Cabe destacar, entre otros, los de Funcas, AECA-CONTEA, o el
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Banco de Espafa y la CNMV. Estas dos Ultimas instituciones asumen en 2008 la
responsabilidad de desarrollar e implementar el Plan de Educacién Financiera,
gue recoge, para los cuatro afnos siguientes, distintas medidas y actuaciones
con el objetivo de contribuir a que los ciudadanos adopten mejores decisiones
financieras. Este plan, al que se han ido sumando numerosas entidades finan-
cieras privadas, se ha ido renovando en afos posteriores, hasta el actual Plan de
Educacion Financiera 2022-2025".

2. Contenidos financieros a lo largo del sistema educativo

Uno de los retos mas importantes y prioritarios del mencionado Plan es la
introduccién de contenidos financieros en la educacién reglada, puesto que el
interés por mejorar la alfabetizacion financiera de los ciudadanos incluye pro-
puestas a todos los niveles educativos (Cervera et al., 2021).

La LOMCE, en su Real Decreto 126/2014, de 28 de febrero, contempla el
ambito financiero en el curriculo de la educaciéon primaria, aunque la mayoria
de las comunidades auténomas recogen esos contenidos a partir del 3.er curso
(solo la Comunidad Valenciana, Andalucia, Aragén, Asturias, Islas Baleares y el
Pais Vasco lo incorporan desde el comienzo de la etapa). Por otra parte, desde
el curso académico 2010-2011 se desarrollé un programa piloto de educacién
financiera en 3.er curso de Educacién Secundaria Obligatoria, que posterior-
mente fue ampliado a 4.° curso. En cuanto a los contenidos en esta etapa,
deberian estar estructurados segun el avance de la etapa educativa y, en este
sentido, el informe de la Fundacion CONTEA recomienda en educacion primaria
incluir conocimientos basicos asociados a la gestion del dinero y la economia
del hogar; en educacién secundaria incorporar de manera gradual contenidos
asociados a la economia doméstica y empresarial (presupuesto, cuenta de resul-
tados, nébminas, contratos, impuestos) asi como de administracién y gestién de
empresas; en la etapa de bachillerato afianzar los conocimientos de adminis-
tracion y direccion de empresas e introducir conceptos y teorias de economia
(micro/macroeconomia). También se menciona que en la Formacién Profesional
se deben incluir conocimientos similares a los de educaciéon secundaria, pero
con un mayor contenido tangible de cara a preparar a los alumnos para su
inminente salida al mundo laboral.

La Encuesta de Competencias Financieras® elaborada conjuntamente por
el Banco de Espana y la CNMV, dentro del citado Plan de Educacién Finan-

' https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/PlanEducacion/Planeducacionfinanciera_22 25es.
pdf

2 La encuesta se compone de unas 200 preguntas realizadas a 8.554 individuos en relacién con
sus conocimientos de conceptos econémicos y financieros, su capacidad de ahorro y su tenencia
de productos financieros. Del total de la muestra, un 14 % tiene titulo universitario.
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ciera, puso de manifiesto que los universitarios espafoles muestran carencias
importantes en conocimientos y competencias financieras (Bover, Hospido y
Villanueva, 2018).

Por lo tanto, con independencia de que la educacién financiera deba
comenzar en la etapa escolar, resulta imprescindible que esté presente en la
educacion superior. En la muestra universitaria la puntuacién media de cono-
cimientos financieros es 7,28, frente a un 5,99 para la muestra completa. No
obstante, hay que sefalar que todavia existe un amplio margen de mejora,
puesto que se observan diferencias significativas entre las distintas areas de
conocimiento (Ispierto, Martinez y Ruiz, 2021).

Estos datos son el origen de un proyecto financiado por Funcas en 2019y
realizado en dos universidades espafnolas, Extremadura y Valencia, con el obje-
tivo, por un lado, de detectar las necesidades formativas de los universitarios
en el &mbito de las finanzas y, por otro, de disefiar un programa formativo que
cubriera dichas necesidades (Dominguez et al., 2022). Los resultados muestran
que el 56 % de los estudiantes consideraba que su nivel de conocimientos
financieros era bajo o muy bajo; en torno al 91 % estimaba que debia mejorar
su formacion en finanzas, y cerca del 80 % opinaba que este tipo de forma-
cion es bastante o muy importante, no solo para sus finanzas personales sino
también para su futuro laboral. Ademas, casi el 63 % afirmé que seria positivo
incluir una asignatura relacionada con las finanzas en su formacion universitaria
reglada.

Adicionalmente, hay que sefalar que en el &mbito universitario es donde
los conocimientos y la competencia financiera adquiere una dimensién trans-
versal de gran relevancia, si tenemos en cuenta la proximidad de esta etapa
formativa a la entrada de los jévenes al mercado laboral, sea trabajando por
cuenta ajena o creando su propia empresa. El disponer de una formacién finan-
ciera basica ofrece una preparacién complementaria a la de cualquier titulo,
gue permite mejorar su empleabilidad.

En definitiva, la educacién financiera podria contribuir a la preparacién de
los individuos para la administracion y comprensién de la actividad empresarial.

3. Relacion entre formacion financiera y emprendimiento

El Plan de Educacién Financiera 2022-2025 destaca explicitamente la
importancia de la formacién financiera en aquellos sectores que han padecido
en mayor medida las consecuencias de la pandemia, como ha sido el caso de
las pymes y de los proyectos de emprendimiento. Particularmente se focaliza en
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la vertiente digital de la educacién, dadas las enormes transformaciones que en
este terreno se han visto aceleradas también a consecuencia de la crisis.

En el contexto internacional, la Organizacion para la Cooperaciéon vy el
Desarrollo Econdmico (OCDE) es una de las instituciones mas activas en el desarro-
llo de un marco para la normativizacién y promocion de la educacién financiera
para empresarios y emprendedores. Este organismo ha venido desarrollando
diversos trabajos conducentes a la delimitacion de la educaciéon financiera en
este ambito organizativo y la identificacion de las competencias asociadas a la
alfabetizacién financiera que deberfa tener un emprendedor o gestor de una
pyme (OCDE, 2015; Atkinson, 2017).

Recogiendo las areas de competencia que establece el marco de la OCDE,
en Espafa cabe destacar el programa Edufinet, que desarrolla un enfoque
metodolégico para la formacion financiera de gestores empresariales. Dicho
enfoque se centra en la toma de decisiones financieras desde el punto de vista
empresarial y en la identificacion de las necesidades financieras en las diferen-
tes fases y procesos de la actividad empresarial. Dominguez (2020) expone los
aspectos basicos que deberia cubrir un programa de educacién financiera (EF)
para emprendedores, entre ellos: el papel de las empresas dentro del sistema
econémico, la concepcién de la empresa como un organismo vivo que afronta
diferentes etapas, la identificacién de las distintas necesidades financieras, asi
como de los productos y servicios financieros aptos para satisfacerlas, los cana-
les y los oferentes de tales productos y servicios, el analisis del riesgo, su cuan-
tificacién y las posibilidades de cobertura, el impacto de los impuestos y otras
cargas fiscales, el anélisis de la viabilidad econémica y financiera del proyecto
empresarial, el registro y la contabilizacion de las operaciones econémicas, y los
aspectos principales del marco juridico aplicable a la creacién de la empresa.

4. Objetivo del trabajo

La educacién financiera es un antecedente de la alfabetizacion financiera,
puesto que proporciona al individuo las herramientas para “1) reconocer la
interaccion entre las finanzas personales y empresariales; 2) saber a donde acu-
dir en peticion de ayuda; 3) mejorar su entendimiento del entorno financiero,
productos y conceptos de relevancia, y 4) a través de la informacién, instruccion
y/o asesoramiento objetivo, desarrollar las habilidades, el conocimiento, las acti-
tudes y la confianza para: llegar a ser mas conscientes de las oportunidades de
financiacion y de los riesgos financieros; elaborar planes de negocio informados
y adoptar las elecciones relacionadas; gestionar sus registros financieros, llevar
a cabo una planificacion y andlisis de los riesgos en el corto y el largo plazo, y
adoptar otras acciones efectivas para maximizar el potencial de su negocio en
beneficio de su empresa y en el de la economia en general” (OCDE, 2018, p. 8).
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Centrandonos en este ambito, el objetivo principal de este trabajo es
extender el conocimiento existente sobre la relacién entre la educacién finan-
ciera para emprendedores y su alfabetizacion financiera. En la actualidad, no
existen demasiadas evidencias acerca de la eficacia de los programas de educa-
cion financiera dirigidos a emprendedores, puestos en marcha desde distintos
organismos publicos y privados. Las particularidades de la educacion financiera
y del colectivo al que se dirige reducen la posibilidad de aplicar a este contexto
los resultados obtenidos en trabajos previos en otros ambitos.

Se presta especial atencion a la eficacia de los formatos presencial y virtual
de educacién financiera, tanto desde la perspectiva del emprendedor como de
la del formador especialista en educacién financiera para emprendedores.

La alfabetizacion financiera se mide, por un lado, a través de un test obje-
tivo, y por otro, a través de la autopercepcién del propio emprendedor y de
los formadores especializados en educacion financiera para emprendedores.
Adicionalmente, se estudia el impacto de otras variables individuales en la alfa-
betizacién financiera del emprendedor. También se analiza la relacién de la
alfabetizacién financiera con otras variables a nivel organizativo. Los datos fue-
ron recogidos mediante encuestas a emprendedores y formadores a lo largo
del ano 2022.

La tabla 1 presenta un resumen de la estructura de este documento.

El objetivo del capitulo segundo es realizar una revision critica de la litera-
tura sobre los antecedentes y consecuencias organizativas de la alfabetizacion

TABLA 1

ESTRUCTURA DEL TRABAJO

Capitulo 2 Capitulo 3 Capitulo 4

Anédlisis de la relacion
entre educacién
financiera (reglada
y no reglada) con

Anédlisis de la eficacia de
los formatos presencial
y virtual de educacion

Identificacién de
antecedentes y

bjetivo principal .
Objetivo p P consecuencias de

alfabetizacion financiera A . financiera
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, alfabetizacion financiera " "7
Anélisis de otros
Objetivo secundario — antecedenfies y —
consecuencias de
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, alfabetizacion financiera
Metodologia | Revision literatura ___ Encuesta  Encuesta
Muestra Sintesis de Grafa-Alvarez Emprendedores Emprendedores
et al. (2022) Formadores
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financiera de emprendedores y gestores de pymes. Se presta especial atencién
al rol desempenado por la educacién financiera. Para ello se sintetizan los resul-
tados de la revisién de la literatura realizada por Grafa-Alvarez et al. (2022).

En el tercer capitulo se examina el impacto de la educacién financiera en
la alfabetizacién financiera de los emprendedores en Espafa. Adicionalmente
se analiza la influencia de otras variables en la alfabetizaciéon financiera, asi
como las implicaciones organizativas del nivel de alfabetizacion financiera del
emprendedor.

El objetivo principal del cuarto capitulo es analizar la eficacia de los for-
matos virtual y presencial en los programas de educacion financiera no reglada
dirigidos a emprendedores. Para ello, se realizan dos aproximaciones metodo-
l6gicas: desde la perspectiva del emprendedor y desde la perspectiva del for-
mador. En el primer caso se compara el nivel de alfabetizacion financiera de los
emprendedores antes y después de participar en un programa de educacién
financiera. En el sequndo caso se estudia la percepcién que tienen sobre esta
cuestion los formadores especializados en educacion financiera para empren-
dedores.

En el Ultimo capitulo se presentan las conclusiones mas relevantes extrai-
das de los resultados obtenidos en los capitulos anteriores.
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Il. ALFABETIZACION FINANCIERA EN PYMES

1. Contextualizacion

El objetivo de este capitulo es realizar una revision critica de la literatura
sobre los antecedentes y consecuencias organizativas de la alfabetizacion finan-
ciera de emprendedores y gestores de pymes. Se presta especial atencion al rol
desempefiado por la educacién financiera.

Las pymes representan aproximadamente el 95 % de los negocios en
la mayoria de los paises, y constituyen el motor del empleo y de desarrollo
econdmico de las sociedades y su importancia ha sido reconocida en diversos
informes internacionales (ICSB, 2019; World Trade Report, 2016). Sin embargo,
aproximadamente el 50 % de las pymes no sobreviven mas de 5 afos después
de su creacién (Calvino, Criscuolo y Menon, 2015).

Teniendo en cuenta el papel de la alfabetizacion financiera de los empren-
dedores y pequefios empresarios en la gestion financiera del negocio, es necesa-
rio profundizar en dos cuestiones vinculadas: 7) las implicaciones organizativas
del nivel de alfabetizacion financiera (esto es, sus consecuencias), y 2) los fac-
tores que influyen sobre el nivel de alfabetizacién financiera (esto es, sus ante-
cedentes). Para responder a estas cuestiones, se sintetizan los resultados de la
revision de la literatura realizada por Grana- Alvarez et al. (2022)3.

La figura 1 integra los antecedentes y consecuencias de la alfabetizacion
financiera en la gestion de las pymes que han sido detectados en la revisién de
la literatura. En ella, se puede ver con claridad la importancia del nivel educativo,
la formacién y los aspectos culturales en el nivel de alfabetizacién financiera
de los emprendedores y pequefios empresarios. Asimismo, se puede apreciar
la asociacién del grado de alfabetizacion financiera con los conocimientos y
habilidades en finanzas de los gestores y las practicas financieras, con las capa-
cidades organizativas y con el rendimiento de sus empresas. En consecuencia,
siguiendo las recomendaciones de organismos internacionales como la OCDE
(2018; 2020), los formuladores de politicas deben continuar alentando la capa-
citacién en alfabetizacion financiera para empresarios, gerentes y miembros
del equipo fundador de las pymes puesto que se trata de un factor critico en la
gestién de sus organizaciones.

3 Los autores realizan una integracién de los resultados publicados en articulos empiricos que
investigan la alfabetizacién financiera de emprendedores y pequefios empresarios. Se incluyen
estudios publicados en revistas recogidas por las bases de datos Web of Science y Scopus.

21



FIGURA 1
ANTECEDENTES Y CONSECUENCIAS DE LA ALFABETIZACION FINANCIERA EN PYMES

Practicas financieras:
- Herramientas de contabilidad y

control de gestion
Educacion: - Decisiones de financiacién
- Educacién financiera e inversion
- Nivel educativo
Capacidades organizativas:

- Emprendimiento

Alfabetizacion - Innovacién
financiera - Acceso financiero
Elementos itivi
- Competitividad
culturales: i izacio
ral -Internacionalizacién
- Religion
. - Edgd ' Rendimiento:
Cxpetrlerj[CIa - Crecimiento
ontactos - Rendimiento financiero

- Supervivencia

Fuente: Grafia-Alvarez et al. (2022).

2. Consecuencias de la alfabetizacion financiera
en pymes

Las implicaciones de la alfabetizacién financiera de los emprendedores y
pequenos empresarios en la gestién financiera de sus negocios fueron agrupa-
das en practicas financieras, capacidades organizativas e indicadores de rendi-
miento.

2.1. Alfabetizacion financiera y practicas financieras

El nivel de alfabetizacion financiera de los gestores esta relacionado con
ciertas préacticas financieras, como el uso de herramientas de contabilidad y
control de gestién o las decisiones especificas de financiacion e inversion. Isle,
Freudenberg y Sarker (2018) y Egbo et al. (2020) sugieren que los gestores con
un mayor nivel de alfabetizacién financiera son mas conscientes de los proble-
mas de liquidez que experimentan las pymes, por lo que utilizan las herramien-
tas de contabilidad y control de gestién en mayor medida para administrar los
flujos de efectivo de sus negocios. Asimismo, el nivel de alfabetizacion finan-
ciera se asocia positivamente con el calculo de costes, gestién de riesgos y el uso
de los estados financieros. Su utilizacién tiene tanto fines internos, por ejemplo,
para la toma de decisiones, como externos. En este Ultimo caso la informacion
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recopilada se presenta, por ejemplo, ante potenciales financiadores e inverso-
res, legitimando asi sus negocios al ofrecer la apariencia de profesionalidad en
el control gestion (Akhtar y Liu, 2018; Halabi, Dyt y Barrett, 2010; Ismanto et
al., 2020; Tian, Zhou y Hsu, 2020).

Los gestores con alta alfabetizacién financiera utilizan en menor medida
fuentes de financiacién interna, recursos familiares y fuentes subdptimas, de
corto plazo y con alto coste, como la financiacion a través de tarjetas de crédito
personales o los subsidios cruzados (Ekanem, 2013; Jayawarna, 2011; Nitani,
Riding y Orser, 2020). En esta linea, Koropp, Grichnik y Gygax (2013) reportan
que los emprendedores y pequefos empresarios con un elevado nivel de alfabe-
tizacién financiera utilizan en mayor medida métodos tradicionales de financia-
cion externa como los préstamos recibidos de entidades financieras. Agabalinda
y Isoh (2020), Cherotich, Ayuya y Sibiko (2019) y Pahlevi et al. (2020) encuen-
tran que los gestores con alta alfabetizacién financiera son capaces de realizar
una mejor gestién financiera, obteniendo recursos suficientes para financiar
nuevas actividades y al mismo tiempo ahorrar en una mayor proporcion.

2.2. Alfabetizacién financiera y capacidades organizativas

Una segunda linea de investigacion vincula el nivel de la alfabetizacion
financiera con la capacidad para realizar de manera eficiente un conjunto de
actividades consideras basicas y funcionales para cualquier negocio. Este con-
junto de actividades esta etiquetado en el marco conceptual de Grana-Alvarez
et al. (2022) como capacidades organizativas. Entre otras se encuentran las
capacidades para emprender, innovar, acceder a los recursos financieros, para

ser competitivo, y para internacionalizar el negocio.

Con respecto a la capacidad de emprender, varias investigaciones (Al Issa,
Abdelsalam y Omar, 2019; Bilal et al,, 2021; Burchi et al., 2021) sefalan que
aquellos gestores con un mayor nivel de alfabetizacién financiera poseen las
capacidades para calcular, manejar y mitigar los riesgos asociados a crear y
desarrollar un negocio. Por esta razédn, los individuos adversos al riesgo solo
emprenderdn si poseen un alto nivel de alfabetizacion financiera, puesto que
se sentiran capaces de gestionar la incertidumbre que el establecimiento de
un nuevo negocio desencadena (Riepe, Rudeloff y Veer, 2022). Estos hallazgos
indican una asociaciéon positiva entre la alfabetizacién financiera y el empren-
dimiento.

En relacion a la capacidad de innovar, limeyer et al. (2017) manifiestan
que los gestores alfabetizados financieramente entienden mejor la importancia
de los flujos de efectivo y las causas de la volatilidad que son fundamentales
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para el desarrollo de innovaciones. Asimismo, Cumurovié y Hill (2018), Shah,
Anwar y Hussain (2021) y Wongso, Gana y Kerihi (2020) reportan una rela-
cion indirecta de la alfabetizacion financiera de los emprendedores y pequefos
empresarios con la innovacion. Los gestores con altos conocimientos en finanzas
obtienen una mayor cantidad de recursos externos de financiadores e inversores,
lo cual se asocia positivamente con la capacidad de sus pymes para desarrollar
innovaciones (actividades costosas que requieren financiacion). A la mayor pro-
porcién de recursos disponibles, se une una mayor percepcién de los gestores,
mas formados acerca del rol que las actividades innovadoras desempenan en el
éxito de un negocio, lo cual se traduce en una mayor inversion en |1+D.

En linea con lo sehalado previamente en el capitulo, existe un consenso
en la literatura sobre la asociacién positiva del nivel de alfabetizacion financiera
de los pequefos empresarios y el acceso a la financiacién. Los emprendedo-
res con altos conocimientos en finanzas presentan la informacién financiera
de una manera apropiada, son capaces de entenderla y explicarla, pudiendo
convencer a las entidades financieras de la viabilidad de su negocio, lo cual es
tradicionalmente su mayor impedimento para acceder a la financiacion banca-
ria (Bongomin et al.,, 2017; Hussain, Salia y Karim, 2018). Ademas, los gestores
alfabetizados financieramente son capaces de analizar los costes, beneficios y
riesgos de los diferentes productos bancarios, por lo que evitan aquellas opcio-
nes que contienen condiciones problematicas como activos colaterales o altos
intereses, siendo mas propensos a realizar una eleccién 6ptima entre las alter-
nativas disponibles (Mabula y Ping, 2018; Ye y Kulathunga, 2019).

Por Ultimo, en cuanto a las capacidades de competitividad e internacio-
nalizacion, existen menos evidencias en la literatura; sin embargo, los estudios
permiten apreciar un vinculo positivo entre la alfabetizacion financiera de los
gestores y estas capacidades. Ying, Hassan y Ahmad (2019) y Nohong et al.
(2020) manifiestan que la alfabetizacién financiera de los emprendedores y
pequenos empresarios proporciona un recurso valioso y Unico para las pymes,
puesto que facilita el ajuste y reajuste de los recursos financieros y crea una
estructura de capital fuerte que ayuda a lograr ventajas competitivas. Shah,
Anwar y Hussain (2021) encuentra que los gestores mas alfabetizados finan-
cieramente se involucran en mayor medida en el desarrollo de zonas de libre
comercio, dado que son mas conscientes del impacto que tiene la expansiéon
internacional para el desarrollo de sus organizaciones.

2.3. Alfabetizacién financiera y rendimiento

El rendimiento organizativo se puede estructurar en tres dimensiones:
crecimiento, rendimiento financiero y supervivencia. Los académicos estan
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de acuerdo en la asociacion positiva de la alfabetizacién financiera y el creci-
miento de las pymes. Hossain, Ibrahim y Uddin. (2020), Adomako, Danso y
Ofori Damoah (2016), Bongomin et al. (2017) y Fatoki (2021) sugieren que los
gestores con conocimientos y habilidades en finanzas conocen los riesgos y las
oportunidades financieras que les ofrece el entono en cada momento, por lo
que toman decisiones bien informadas y mas apropiadas a largo plazo, aumen-
tando el crecimiento de sus negocios.

Asimismo, los investigadores reconocen también el vinculo positivo de la
alfabetizacién financiera con el rendimiento financiero. Los emprendedores y
pequenos empresarios alfabetizados financieramente conocen el significado y las
implicaciones de los intereses compuestos, la inflacion o la diversificacion de
riesgos; por tanto, los presupuestos y las predicciones de los retornos de activos
e inversiones pueden ser elaboradas con rigor, reduciendo la aparicién de des-
viaciones y en consecuencia mejorando el rendimiento financiero de sus pymes
(Anwar, Shuangjie y Ullah, 2020; Engstrom y McKelvie, 2017).

Por Ultimo, apenas se encuentra una evidencia que haya indicado una
correlacién positiva entre el nivel de alfabetizacion financiera de los empresarios
de pymes y la supervivencia de éstas. Meoli, Rossi y Vismara (2022) empleando
una muestra de plataformas de micromecenazgo (crowdfunding) reportan una
mayor probabilidad de supervivencia en aquellas plataformas en donde sus
inversores estan altamente alfabetizados financieramente.

3. Antecedentes de la alfabetizacion financiera
en pymes

Las variables que influencian el nivel de alfabetizacién financiera de los
emprendedores y pequenos empresarios fueron agrupadas en dos grandes blo-
ques: elementos personales-culturales y educacién recibida.

Una serie de estudios sugieren ciertos aspectos culturales, especificos de
un individuo como condicionantes del nivel de alfabetizacién financiera de los
gestores de pymes. Agyei (2019) reporta que determinadas orientaciones reli-
giosas estan relacionadas con niveles mas altos de alfabetizacion financiera.
Cherotich, Ayuya y Sibiko (2019) explica que la edad, la experiencia y la red
de contactos del gestor tiene un impacto positivo en su nivel de alfabetizacion
financiera. Por su parte, Egbo et al. (2020) se enfocan en estudiar la influencia
de la experiencia en gestién empresarial de los emprendedores en su nivel de
alfabetizacién financiera, encontrando una asociacién positiva.
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En cuanto al género, no se encuentran evidencias que permitan argu-
mentar una asociacion positiva o negativa. Rostamkalei, Nitani y Riding (2022)
reportan que los gestores hombres tienen un mayor nivel de alfabetizacion
financiera que sus contrapartes femeninas. En esta investigacion el nivel de
alfabetizacion financiera se mide de manera subjetiva (en funcion del grado
de percepciéon que tiene cada individuo de su propio nivel), lo cual puede suge-
rir que los hombres tienen una mayor percepcién de sus propias capacidades
sin que esto suponga un mayor nivel real. Kabo (2021) y Nitani, Riding y Orser
(2020) aunque encuentran una correlacion positiva entre gestor masculino y
un nivel mas alto de alfabetizacién financiera, sefialan que esta brecha entre
géneros desaparece a medida que aumenta la edad de los gestores.

La educacion financiera ha sido tradicionalmente utilizada para aumen-
tar la alfabetizacion financiera de los individuos a nivel de finanzas persona-
les y familiares. También existen numerosas evidencias cientificas que sugieren
un efecto positivo de estos programas. La mayoria de estos trabajos empiricos
fueron realizados en paises en vias de desarrollo. Varios experimentos, en los
cuales se imparte formacion a los gestores en planificacion financiera, ahorro
o gestién del circulante, muestran un incremento del nivel de alfabetizacién
financiera tras la formacién recibida (Abebe, Tekle y Mano, 2018; Bruhn y Zia,
2013; Rouxy Steyn, 2007). Asimismo, Nitani, Riding y Orser (2020) encuentran
que el nivel educativo alcanzado por un gestor (bachillerato o grado universita-
rio) aumenta significativamente su nivel de alfabetizacién financiera. Por tanto,
aungue existan argumentos a favor de que la educacion, particularmente la
educacion en gestion financiera, aumenta el nivel de alfabetizacién financiera,
en la actualidad no existe evidencia determinante acerca de la eficiencia de
los programas de educacion financiera dirigidos a emprendedores en paises
desarrollados. Disponer de un mayor conocimiento sobre el rol de la educa-
cion financiera en la alfabetizacion financiera de los emprendedores es de vital
importancia, también en los paises desarrollados, para los principales grupos de
interés (gobiernos, reguladores, centros de anlisis y formacion).
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Il. EDUCACION FINANCIERA, ALFABETIZACION FINANCIERA
Y EMPRENDIMIENTO

1. Contextualizacion

El objetivo principal de este capitulo es examinar el impacto de la educa-
cion financiera en la alfabetizacién financiera de los emprendedores en Espafa.
Adicionalmente se analiza la influencia de otras variables en la alfabetizacion
financiera, asi como las implicaciones organizativas del nivel de alfabetiza-
cion financiera del emprendedor. El modelo de investigacién se presenta en la
figura 2.

FIGURA 2
MODELO DE INVESTIGACION DEL CAPITULO TRES

| Educacién financiera | | Alfabetizacion financiera] [ Implicaciones organizativas

En el proceso de emprendimiento se distinguen dos grandes etapas: 1)
la concepcién y desarrollo de un determinado negocio, y 2) su evolucion. Por
tanto, emprender implica multiples tareas que abarcan desde, por ejemplo, la
gestién econdmico-financiera, hasta la planificacion estratégica para la adap-
tacion a nuevos contextos inesperados. Los emprendedores deben estar prepa-
rados para tomar decisiones oportunas en tiempo y forma que garanticen la
supervivencia de sus negocios.

Diversos informes de organismos internacionales de reconocido prestigio
como la OCDE (2021 y 2022) y ISCB (2019), indican que la mayoria de los
emprendimientos de pequefio tamafo, representan alrededor de un 95 % del
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tejido productivo mundial, y no sobreviven mas de cinco afos desde su puesta
en marcha, debido principalmente a problemas de tipo financiero como la falta
de liquidez. Estas evidencias ponen de manifiesto que el emprendimiento es un
fendmeno fundamental para la mejora de las condiciones de vida de cualquier
sociedad, y que muy pocos proyectos consiguen consolidarse en los mercados
actuales altamente competitivos.

Estudios cientificos previos han sefialado la falta de alfabetizacion finan-
ciera de los emprendedores como una causa del fracaso empresarial (Dahmen'y
Rodriguez, 2014; Fernandes, Lynch y Netemeyer, 2014; Lusardi y Mitchel, 2014).
En esta linea, la literatura en emprendimiento manifiesta que los emprendedo-
res deben analizar el entorno al cudl se enfrentan y para ello, entender variables
macroecondémicas y microeconomicas como, por ejemplo, la tasa de interés,
la renta per capita o la inflacion. La falta de entendimiento de estos conceptos
podria conllevar el fracaso de sus proyectos (Parker, 2018).

Una de las principales conclusiones del capitulo segundo de este docu-
mento es la evidencia presentada por diversos estudios del efecto positivo de
la educacion financiera sobre el nivel de alfabetizacion financiera. Esto tiene
también su reflejo en iniciativas que abogan por la promocién de la educacion
financiera. Contea (Fundacion para la Educacién en Contabilidad y Adminis-
tracion de Empresas) es una iniciativa impulsada por la Asociacion Espafiola
de Contabilidad y Administraciéon de Empresas (AECA), que se plantea como
meta trasladar la educacién financiera a todos los sectores de la sociedad. Otra
iniciativa es el Plan de Educacion Financiera del Banco de Espafa y la Comisién
Nacional de Mercado de Valores. También destaca la labor realizada por Funcas
a través del Programa de Estimulo de la Educacién Financiera. En esta linea,
de apoyo a la formacién y a la investigacion en finanzas, Funcas tiene publica-
dos varios estudios que evaltan el efecto de la alfabetizacién financiera en el
rendimiento de las nuevas empresas (por ejemplo, Grafa-Alvarez et al. 2021a,
2021b). Sin embargo, en la actualidad no existen demasiadas evidencias acerca
de la eficiencia de los programas de educacién financiera dirigidos a empren-
dedores.

En este capitulo se analiza la relacién entre educacién financiera y alfabeti-
zacién financiera. La educacién financiera se desagrega en programas reglados
y no reglados. La alfabetizacién financiera se mide mediante un test objetivo y
también a través de la autopercepciéon del propio individuo. Adicionalmente,
se estudia el impacto de la edad, el nivel educativo y la experiencia en el nivel
de alfabetizacion del emprendedor, y su relacién con las practicas de gestion
financiera y delegacién de tareas financieras. Para estudiar estas relaciones se
utiliza una muestra de 194 emprendedores.
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2. Metodologia

2.1. Muestra y recopilacion de datos

La poblacién objeto de este estudio son emprendedores inscritos en pro-
gramas de apoyo y estimulo al emprendimiento en Espafa. Para la recogida
de datos se contd con la colaboracién de diversas organizaciones del dmbito
publico-privado vinculadas al ecosistema emprendedor a nivel nacional. Las
encuestas fueron realizadas antes del inicio de cada programa de formacion. La
adecuacién de la metodologia y del disefio del estudio se considera un aspecto
fundamental, por tanto, siempre que fue posible, se siguié paso por paso las
recomendaciones de Dillman (2011) para el disefo de encuestas, teniendo en
cuenta la simplicidad, la brevedad y la relevancia de cada pregunta. El borrador
inicial del cuestionario fue validado previamente por académicos expertos en
las reas principales del estudio como la contabilidad, las finanzas y el empren-
dimiento.

La gestién de las encuestas se desarrollé a través de una plataforma online
especializada y el cuestionario fue enviado a los emprendedores tanto presen-
cialmente como online. Se aseguré la confidencialidad de los datos aportados,
cuyo tratamiento Unicamente se realiza a nivel agregado y separando la parte
de datos personales que permitan identificar a los individuos. Por ultimo, se
pidid a las organizaciones colaboradoras que animasen a responder al cuestio-
nario. La primera fase de recogida de encuestas se inici6 el 7 de abril de 2022
y la Ultima encuesta de la muestra se recibié el 25 de octubre del mismo afo.
Fueron enviados 250 cuestionarios y, tras la conclusién del proceso, se obtuvie-
ron 194 respuestas validas, con las que se condujo la presente investigacion.

2.2. Medicién de las variables

La alfabetizacién financiera del emprendedor ocupa la posicién central del
foco de este estudio. Se define como la combinacién entre el conocimiento
financiero del emprendedor y su capacidad para aplicarlo en la gestién de
su negocio (Grana-Alvarez, et al.,, 2022). A través de la encuesta se recopila
informacion del nivel de alfabetizacién financiera del emprendedor, tanto de
cuestiones genéricas como especificas aplicadas a la gestién de empresas. Para
tener una visién mas amplia, se utilizan dos instrumentos para medir, por un
lado, la alfabetizacién financiera de manera objetiva (a través de un test) y, por
otro lado, la percepcion que el emprendedor tiene de su nivel de alfabetizacién
financiera (alfabetizacion financiera subjetiva o autopercibida). Ambos méto-
dos han sido sugeridos en la literatura cientifica como los principales modos de
evaluar el nivel de alfabetizacion financiera (Grana-Alvarez, et al.,, 2022).
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Alfabetizacion financiera objetiva. Para su medicion se adaptaron los cues-
tionarios propuestos por Lusardi y Mitchell (2007), Trombetta (2017) y Kappler,
Lusardi y van Oudheusden (2015). Se utiliza un test que incluye las preguntas
recogidas en la tabla 2. Siguiendo el criterio utilizado por Graha-Alvarez et al.
(2021a), se valoraron las respuestas en una escala de 0 a 100. Al ser seis pre-
guntas, a cada pregunta con respuesta correcta se le asignaron 100/12=8,33
puntos. Para evitar la respuesta aleatoria, se aplico la correccién de que una
respuesta incorrecta disminuye 8,33/(j-1) puntos, siendo j el nUmero de alterna-
tivas en la respuesta, excluyendo las alternativas “No estoy seguro/a y Prefiero
no responder” —con j en un rango de dos a cuatro alternativas posibles. Las res-
puestas “No estoy seguro/a” y “Prefiero no responder” se computa como cero.
Asi, se realiza la suma de puntuaciones de cada pregunta.

Alfabetizacion financiera autopercibida. Para su medicion se utilizé la pre-
gunta recogida en la tabla 3. A partir de sus respuestas se cred una variable cate-
gorica (0-2). Esta variable toma el valor “2- alto nivel percibido de alfabetizacién
financiera” cuando el emprendedor indica un nivel de alfabetizacion financiera
superior a la mediana (4). El valor 1 refleja un nivel medio, tomando este valor
cuando los emprendedores indican el valor mediano. Por dltimo, toma valor O si
el valor indicado es inferior a la mediana recogiendo un “bajo nivel percibido”.

Tal y como se indicé en el capitulo anterior, existe consenso en la lite-
ratura sobre el papel jugado por diversas variables como antecedentes de
la alfabetizacion financiera. En este estudio nos vamos a centrar en diversas
dimensiones relacionadas con la formacién intelectual y en otras caracteristicas
demograficas del individuo.

TABLA 2

PREGUNTAS PARA LA MEDICION DE ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA

Preguntas Respuestas (en azul la correcta)

1. Invertir en acciones de una Unica empresa suele Verdadero, Falso, No estoy sequro/a, Prefiero no

generar una rentabilidad mas segura que inver-
tir en participaciones de un fondo de inversion.

. Imagine que dispone de una cuenta de ahorro
cuyo tipo de interés anual es del 1 %. La tasa de
inflacion anual es del 2 %. Pasado un afo, con
el dinero que tiene en la cuenta y los intereses
percibidos, serfa capaz de comprar:

. Suponga que necesita pedir prestados 100
euros. {Cudl es la cantidad menor a devolver de
las siguientes opciones?

responder

Mas que a dia de hoy, Exactamente lo mismo que
a dia de hoy, Menos que a dia de hoy, No estoy
seguro/a, Prefiero no responder

105 €, 100 €43 %, No estoy seguro/a, Prefiero no
responder
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TABLA 2 (continuacion)

PREGUNTAS PARA LA MEDICION DE ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA

Preguntas

Respuestas (en azul la correcta)

4. Supongamos que usted tiene 100 euros en una
cuenta de ahorro con un tipo de interés del
20 % anual y nunca ha retirado dinero (ni del
importe inicial ni de los intereses recibidos).
Después de 5 afios, {Cuanto dinero deberia
tener en esa cuenta?

5. Si usted invirtiese 1.000 euros en un fondo de
inversion, podria tener menos de 1.000 euros
cuando quisiese retirar su dinero.

6. Una hipoteca a 15 afios requiere mayores pagos
mensuales que una a 30 afos, sin embargo, la
cuantia total de intereses pagada es menor.

8. No tener deuda es siempre una situacion
deseable para una empresa.

9. Cuando las ventas aumentan, significa necesa-
riamente que la empresa goza de buena salud

10.Si el efectivo al final de un determinado periodo
(dia, mes, afno) es mayor que al comienzo del
periodo, significa que la empresa ha generado
un beneficio positivo.

11.Una empresa acaba de adquirir un bien de
equipo por el que ha pagado 200 euros. El bien
serd utilizado durante 5 afos. El beneficio del
ejercicio actual se vera reducido en...

12.La rentabilidad sobre activos se conoce como
ROA, y la rentabilidad sobre los fondos propios
invertidos por los accionistas en la empresa se
conoce como ROE. Por regla general, el nivel de
deuda es mas sostenible si:

Mas de 200 €, Exactamente 200 €, Menos de 200 €,
No estoy seguro/a, Prefiero no responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefiero no
responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefiero no
responder

... posee una parte de la empresa B, ... le ha pres-
tado dinero a la empresa B, ... pasa a ser responsa-
ble de las deudas de la empresa B, ... ninguna de
las anteriores es cierta, No estoy seguro/a, Prefiero
no responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefiero no
responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefiero no
responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefiero no
responder

...mas de 200 euros, ...menos de 200 euros, ...
exactamente 200 euros, No estoy seguro/a, Prefiero
no responder

ROA>ROE, ROA<ROE, ROA=ROE, No estoy
seguro/a, Prefiero no responder

Nivel educativo. Esta variable se centra en la formacién reglada, concreta-

mente se identifica el nivel mas alto de estudios oficiales completados. Se mide
a través de la pregunta recogida en la tabla 4. Las respuestas se recodifican
como una variable dummy que puede tomar valores (1) nivel educativo alto o
(0) nivel educativo bajo. Se clasifica como nivel educativo alto en los casos en
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TABLA 3

PREGUNTA PARA LA MEDICION DE ALFABETIZACION FINANCIERA AUTOPERCIBIDA

Preguntas Respuesta

1. ¢En qué medida considera que su nivel actual
de alfabetizacion financiera es adecuado para
desempenar adecuadamente su trabajo o desa-
rrollar un proyecto emprendedor?

1= muy inadecuado; 7= muy adecuado

los que el emprendedor dispone de una titulacion universitaria (diplomatura/
licenciatura/grado, master/posgrado o doctorado). Se clasifica como nivel edu-
cativo bajo en caso contrario.

TABLA 4

PREGUNTA PARA LA MEDICION DEL NIVEL EDUCATIVO

Preguntas Respuesta

Estudios primarios (EGB, primaria, ESO, FP bésica),
bachillerato, FP grado medio, FP grado superior,
diplomatura/licenciatura/grado, méster/posgrado o
doctorado

1. Indique los estudios finalizados:

Educacion financiera reglada. Esta variable se centra en identificar la exis-
tencia de materias de contabilidad y finanzas dentro de los programas de for-
macion oficial cursada por los emprendedores. Por ejemplo, en los Gltimos anos
la educacion financiera estd incluida implicita o explicitamente en el curriculum
escolar a través de diferentes areas y materias, en las que se desarrolla el cono-
cimiento de las finanzas personales y como gestionarlas de manera efectiva. En
este estudio se mide a través de la pregunta recogida en la tabla 5. Las respues-
tas se recodifican como una variable dummy, tomando el valor 1 si los estudios

TABLA 5

PREGUNTA PARA LA MEDICION DE LA EDUCACION FINANCIERA REGLADA

Preguntas Respuesta

1. [Las titulaciones oficiales cursadas] inclufan asig-
naturas en el dmbito de las finanzas o la conta-  Si, No
bilidad.
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cursados por el emprendedor contienen asignaturas relacionadas con finanzas
o contabilidad, y 0 en caso contrario.

Educacion financiera no reglada. Ademas de la educacion financiera
incluida en programas oficiales, en Espafa existen multiples iniciativas y progra-
mas de educacion financiera no reglados ofrecidos por organizaciones guber-
namentales y no gubernamentales, asi como por entidades financieras y de
seguros, entre otras. Estas iniciativas incluyen programas de capacitacién y ase-
soramiento financiero, campafas de sensibilizacién y herramientas y recursos
educativos en linea. En esta variable se pregunta sobre la asistencia reciente a
este tipo de cursos no oficiales relacionados con tematicas financieras. Se mide
a través de la pregunta recogida en la tabla 6. Las respuestas se recodifican
como una variable dummy, tomando el valor 1 si el emprendedor recibi¢ algin
tipo de formacién no reglada en estas teméticas y 0 en caso contrario.

TABLA 6

PREGUNTA PARA LA MEDICION DE LA EDUCACION FINANCIERA NO REGLADA

Preguntas Respuesta

1. Indique las horas de asistencia a cursos o semi-
narios en los dos Ultimos afnos sobre tematicas
relacionadas con finanzas y contabilidad [ndmero de horas]
(excluir la formacion recibida durante sus
estudios oficiales)

Edad. La edad puede influir en la alfabetizacion financiera de varias mane-
ras. Por ejemplo, Lusardi y Mitchell (2011) encuentran que los baby boomers
tienen mucho menos conocimiento sobre la inflacion, probablemente debido a
su limitada exposicién histoérica a este fendbmeno. Para su medicién, los empren-
dedores fueron preguntados por su ano de nacimiento. De este modo, su edad
pudo ser calculada por diferencia entre el ano del estudio (2022) y el de su
nacimiento.

Experiencia emprendedora. La experiencia previa como emprendedor tam-
bién puede ser un factor importante asociado con el nivel de alfabetizacion

TABLA 7

PREGUNTA PARA LA MEDICION DE LA EXPERIENCIA EMPRENDEDORA

Preguntas Respuesta

1. En el pasado ¢puso en marcha algn proyecto emprendedor. Si, No
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financiera. Haber participado en un proyecto emprendedor le ha permitido
posiblemente conocer productos financieros y tomar decisiones financieras. Se
mide a través de la pregunta recogida en la tabla 7. Las respuestas se recodi-
fican como una variable dummy, tomando el valor 1 si el emprendedor habia
puesto en marcha algun proyecto emprendedor y 0 en caso contrario.

Respecto a las consecuencias de la alfabetizacion financiera, en este estu-
dio nos vamos a centrar en los conocimientos del emprendedor sobre practicas
de gestion financiera y la delegacion de las tareas financieras.

Practicas de gestion financiera. Tal como se indicé en el capitulo anterior,
existe evidencia de que la alfabetizacion financiera estd asociada con aspectos
como el uso de practicas de gestion de flujos de efectivo, calculo de costes, el
uso de estados financieros y otras practicas contables, entre otros, Halabi, Dyt y
Barrett (2010). La familiaridad del emprendedor con las herramientas y practicas
de gestién financiera se mide a través de la pregunta recogida en la tabla 8. Se
realizé una media con las respuestas a los siete items. Posteriormente, se cre6
una variable categorica (0-2). Esta variable toma el valor “2- alto nivel perci-
bido de practicas de gestion financiera” cuando el emprendedor indica un nivel
de conocimientos superior a la mediana (4). El valor 1 refleja un nivel medio,
tomando este valor cuando los emprendedores indican el valor mediano. Por
ultimo, toma el valor O, si el valor indicado es inferior a la mediana recogiendo
un “bajo nivel percibido”.

TABLA 8

PREGUNTA PARA LA MEDICION DE LAS PRACTICAS DE GESTION FINANCIERA

Preguntas Respuesta

1. Estoy familiarizado/a con los principios basicos y el proposito
de...
-el balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias
-la planificacién financiera
-las distintas fuentes de financiacién empresarial
-gestién y planificacién de tesoreria
-los indicadores de gestién
-los analisis de inversiones
-la contabilidad de costes

1= totalmente en desacuerdo
7= totalmente de acuerdo

Delegacién de las tareas financieras. En general, las principales tareas
financieras y contables en una empresa joven y pequefa se centran en la ges-
tion de la liquidez, deuda, inversiones, impuestos, comunicacién con inversores
y en la toma de decisiones informadas para asegurar el crecimiento y éxito a
largo plazo de la empresa. Estas tareas pueden ser realizadas por algin miem-
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bro del equipo emprendedor, un empleado con nociones de finanzas o un ges-
tor externo. En este sentido, los encuestados fueron preguntados acerca del
grado de delegacién en la gestién financiera y contable del proyecto empren-
dedor (ver tabla 9). Se cred una variable categérica (0-2), tomando el valor
“2 — alta delegacion” si el emprendedor indicé que la gestién seria realizada
por una empresa externa. El valor 1 refleja una “delegacién parcial” al no ser
realizada directamente por el emprendedor, sino por alguno de sus empleados.
Por ultimo, toma el valor O — baja delegacién, si el emprendedor indicé que se
encarga personalmente de la gestién financiera y contable de su negocio.

TABLA 9

PREGUNTA PARA LA MEDICION DEL GRADO DE DELEGACION DE LAS TAREAS FINANCIERAS

Preguntas Respuesta
1. (Quién se encarga/encargara de las tareas financieras 1= totalmente en desacuerdo
y contables en su empresa? 7= totalmente de acuerdo

3. Informacion descriptiva

En este epigrafe se presenta la informacién descriptiva correspondiente a
la muestra de 194 emprendedores. En el primer apartado se realiza un analisis
de las correlaciones mas significativas, con el objetivo de anticipar las asociacio-
nes entre variables que seran exploradas con mayor detalle posteriormente. En
el segundo y tercer apartado se describen las caracteristicas demogréficas de la
muestra y el perfil financiero de los emprendedores encuestados.

3.1. Estadisticos y correlaciones

La tabla 10 recoge los estadisticos descriptivos y las correlaciones entre las
variables del estudio. Todos los coeficientes son inferiores a 0,6, es decir, existe
una correlacién débil o moderada entre ellas, lo cual permite asegurar la validez
de los instrumentos de medida para conducir el presente estudio y, por ende,
reforzar los analisis que se realicen en los apartados sucesivos. Se observa una
correlacion positiva entre la alfabetizacion financiera objetiva y la alfabetiza-
cion financiera autopercibida. Es débil pero significativa. Esto sugiere que quien
tiene mas conocimientos objetivamente, también posee una mayor confianza
sobre los mismos.

Del andlisis de las correlaciones destacaremos también aquellas que aso-
cian la alfabetizaciéon financiera con sus antecedentes y sus consecuencias. Con
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relacion a los antecedentes, se desprende que la edad, el nivel educativo y la
educacion financiera reglada estan vinculadas con la alfabetizacion financiera
objetiva; la experiencia emprendedora y la educacion financiera, tanto reglada
como no reglada, se asocian positivamente con la alfabetizacion financiera
autopercibida.

Si observamos las consecuencias de la alfabetizacion financiera autoper-
cibida, se encuentra una asociacién positiva con la familiaridad con las practi-
cas de gestion financiera. Ambas variables son auto-evaluadas por los propios
emprendedores. Asimismo, se aprecia una correlacion negativa con la delega-
cion de las tareas financieras. Por el contrario, no se encuentra asociacién entre
la alfabetizacion financiera objetiva con ninguna de estas variables.

TABLA 10

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS Y CORRELACIONES ENTRE LAS VARIABLES DEL ESTUDIO

Variables Media SD*  RA** (1) 2) 3) (4) (5) (6) (7) 8
(1) Alfabetizacién 3 15 59 198
__ financiera objetiva = "7 "™ 7
(2) Alfabetizacion 1 0,886 0-2 0.167
financiera

autopercibida

(4) Educacion 0284 0452 0-1 0291 0171 0.050
financiera reglada

(5) Educacién

financiera no 0,294 0,457 0-1 0.112 0.285 0.142 0.147
reglada
(6)kdad 40,840 9,308 23-62 0.201 0.024 0.112 -0.105-0036
(7) Experiencia 0,476 0,501 0-1 0.073 0.201 0.036 -0.061 0.021 0.253
emprendedora

(8) Précticas de
gestion financiera

(9) Delegacionde las 450 501 0.2 -0.039-0.216 0.024 -0.071 -0.075 0.079 0.046 -0.253
tareas fmanoeras

Notas: *SD: desviacién estandar. ** RA: rango, valor minimo y méximo que toma la variable en nuestra
muestra; p. ej. alfabetizacién financiera “objetiva” min. (-40,28)-méx. (91,67). Todas las correlaciones
superiores a |0.142| son significativas a un nivel de confianza del 95 %.

3.2. Caracteristicas demograficas

Respecto al género de los emprendedores que respondieron a la encuesta,
se observa un sesgo a favor del género femenino (ver figura 3), representando
alrededor del 62 % del total. Segun el informe del Global Entrepreneurship
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Monitor (GEM), en Espaia este sesgo a favor del género femenino podria expli-
carse debido a que las mujeres tienen una mayor presencia en los emprendi-
mientos recientes (5,6 % frente a un 5,4 % respectivamente), en una muestra
de 31.785 individuos (Fernandez Laviada et al., 2022).

FIGURA 3

GENERO DE LOS EMPRENDEDORES
(Porcentaje)
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FIGURA 4

EDAD DE LOS EMPRENDEDORES
(Porcentaje)
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La media de edad de los encuestados en el presente estudio es de 40 afnos,
la edad minima es de 23 afos y la edad méxima es de 62 afos. La mayoria (mas
del 65 %) de los encuestados tienen entre 30 y 50 afnos (ver figura 4), siendo
el tramo de entre 40 y 50 afos superior al 35 % del total de respuestas. Los
tramos; i) inferior a 30 afos, y ii) superior a 50 afios cuentan con menos del
20 % de las respuestas. Esta estructura de edad esta en linea con la descrita por
Trombetta (2017) en su estudio sobre educacién financiera e iniciativa empre-
sarial a nivel internacional (Espafa, Italia e Inglaterra). El articulo muestra que la
mayoria de los emprendedores (62 %) posee una edad comprendida entre los
35y los 54 afos, perteneciendo al conjunto de la poblacion de mediana edad.

La figura 5 muestra la distribucién de la experiencia en proyectos empren-
dedores. Alrededor de un 53 % afirma no tener experiencia alguna en empren-
dimiento, mientras que en torno al 47 % manifiesta haber participado ya en, al
menos, un proyecto. Este resultado sugiere que la muestra es idénea para eva-
luar el efecto de la experiencia en la alfabetizacion financiera del emprendedor,
puesto que se pueden apreciar dos grupos con una proporcién muy similar. Este
analisis se presenta en un epigrafe posterior.

FIGURA 5

EXPERIENCIA EN EMPRENDIMIENTO
(Porcentaje)

" experienda _ 52144

Con experiencia 47,56

Los emprendedores encuestados pueden estar liderando proyectos que se
encuentran en diferentes fases del proceso emprendedor. La figura 6, muestra
gue un grupo minoritario, en torno al 28 % de los encuestados, se encuentra
desarrollando un proyecto empresarial que comenzara a operar en un futuro
proximo. Por el contrario, la mayor parte de la muestra (72 %) corresponde a
emprendedores que crearon recientemente su empresa y tratan de desarro-

38



Educacion financiera, alfabetizacion financiera y emprendimiento
]

llarla y mejorarla. Este resultado sugiere que una importante proporcién de
emprendedores que ya han puesto en marcha sus negocios consideran necesa-
rio mejorar sus habilidades tanto en finanzas como en gestién de negocios, y
por ello contintian formandose a pesar de que sus empresas ya realizan alguna
actividad productiva o comercial.

FIGURA 6

SITUACION DEL PROYECTO EMPRENDEDOR
(Porcentaje)

m Desarrollar Mejorar

3.3.Perfil financiero del emprendedor

Respecto a la educacién financiera no reglada recibida por los emprende-
dores (ver figura 7), hay un reparto desigual. Un 70 % de los emprendedores
manifiestan no haber participado en cursos sobre finanzas y contabilidad. Este
resultado parece l6gico considerando las caracteristicas de la muestra, ya que
se trata de un perfil de emprendedor que estad a punto de iniciar un programa
de promocién del emprendimiento.

La figura 8 muestra el nivel educativo de los emprendedores. Practicamente
seis de cada diez emprendedores manifiestan disponer de un titulo universitario
oficial. El resto tiene estudios de primaria y secundaria.

La figura 9 muestra que la mayoria de los estudios oficiales cursados por
los emprendedores no contenian asignaturas del area de la economia, finanzas
o contabilidad (en torno al 72 %). Este resultado parece coherente, conside-
rando la edad de los emprendedores en nuestra muestra (consultar la figura 4)
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FIGURA 7

EMPRENDEDORES QUE PARTICIPARON EN ACTIVIDADES DE EDUCACION
FINANCIERA NO REGLADA
(Porcentaje)
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y las fechas en las que se implementaron las politicas relacionadas con la edu-
cacién financiera a lo largo del sistema educativo en Espafa (detalladas en el
segundo apartado de la introduccion).

En la figura 10 se muestra en detalle la distribucién de las respuestas de los
emprendedores al test que permite evaluar su nivel de alfabetizacion financiera

FIGURA 8

NIVEL EDUCATIVO DE LOS EMPRENDEDORES
(Porcentaje)
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FIGURA 9

EMPRENDEDORES QUE PARTICIPARON EN ACTIVIDADES DE EDUCACION
FINANCIERA REGLADA
(Porcentaje)
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objetiva. La media se sitda en un valor de 34,15 sobre una puntuacidon maxima
de 100 puntos. El valor minimo (-40,28) y méaximo (91,67) de las puntuaciones
indican que ningln emprendedor obtiene la puntuacion maxima y que alguno
incluso obtenga puntuacion negativa, por acumulacién de respuestas erréneas.

FIGURA 10

GRADO DE ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA
(Porcentaje)
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Sorprende que el grupo mayoritario, un poco superior al 25 % de los individuos,
obtiene una puntuacion entre 20 y 40 puntos. El siguiente grupo en tamano
(un poco superior al 20 % de la muestra) obtiene puntuaciones entre 40 y
60 puntos. El tercer grupo (algo superior al 15 % de la muestra) obtiene una
puntuacién entre 0 y 20 puntos. Ademas, en torno al 15 % de los emprendedo-
res encuestados obtienen puntuacion negativa. En el lado opuesto, se observa
que algo mas del 20 % de los emprendedores poseen un nivel medio-alto de
alfabetizaciéon financiera, obteniendo resultados comprendidos entre 60 y 100
puntos. Estos valores se encuentran por debajo de los reportados en otros estu-
dios, como Graha-Alvarez, et al. (2021b) o Trombetta (2017). Los resultados
refuerzan la importancia de los programas de formaciéon en finanzas y contabi-
lidad a emprendedores, y de que estos los cursen independientemente de si van
a iniciar un nuevo proyecto o se encuentran consolidando un proyecto actual.

En cuanto al nivel de alfabetizacion financiera autopercibida, la figura 11
indica que el 39 % piensa que tiene tanto un nivel “alto”, otro 39 % autoeva-
lGa su alfabetizacion financiera como “baja”, mientras que un 22 % manifiesta
poseer una alfabetizacién financiera de nivel “medio”. Estos resultados no se
corresponden con los obtenidos en el test de alfabetizacion financiera objetiva
presentados anteriormente en la figura 8. En la préxima seccién se profundi-
zard en el analisis comparativo del nivel percibido y objetivo de alfabetizacién
financiera.

En términos de familiaridad con las practicas de gestion financiera,
los emprendedores en su mayoria (en torno al 48 %) creen poseer un nivel

FIGURA 11

GRADO DE ALFABETIZACION FINANCIERA AUTOPERCIBIDA
(Porcentaje)
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FIGURA 12

FAMILIARIDAD DE LOS EMPRENDEDORES CON LAS PRACTICAS DE GESTION FINANCIERA
(Porcentaje)

Alta = Media ¥ Baja

“bajo”, mientras que alrededor del 25 % sefialan poseer un nivel “alto”, en la
figura 12. Al comparar estos resultados con los del grado de alfabetizacion
financiera autopercibida (figura 11) se podria concluir que los emprendedo-
res no consideran la utilizacién de herramientas de tipo financiero como parte
del concepto de alfabetizacién financiera. Esta relacion serd explorada en la
siguiente seccion.

FIGURA 13
DELEGACION DE LAS TAREAS FINANCIERAS EN EL PROYECTO EMPRENDEDOR
(Porcentaje)
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Los resultados sobre la delegacién de tareas financieras se presentan en la
figura 13. Un 40 % de los emprendedores indicaron que una empresa externa
se encarga actualmente o se encargard en su proyecto futuro de las tareas
financieras y contables. Tan sélo un 25 % de los emprendedores sefala que
asume personalmente tareas financieras y contables de su negocio.

4. Relacion entre la alfabetizacion financiera objetiva
y autopercibida

En este apartado se presenta el resultado de la comparacion entre la alfa-
betizacion financiera autopercibida y objetiva, es decir, la autoevaluacién frente
al rendimiento objetivo en el test. Este analisis mide el grado de precisién que
tiene el individuo para valorar sus competencias. En la figura 14 se puede apre-
ciar como en la mayoria de las observaciones el nivel autopercibido por los
emprendedores no se corresponde con el nivel objetivo alcanzado en el test.
Este sesgo dificulta que las personas reconozcan sus competencias y actden en
consecuencia, lo cual tiene implicaciones sobre la gestion financiera de sus pro-
yectos emprendedores. Balasubramnian y Sargent (2020), en un contexto de
finanzas personales, sugieren que los individuos con una gran distancia entre su
alfabetizacién “percibida” y “objetiva” toman decisiones de mayor riesgo para

FIGURA 14

COMPARACION DE LA ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA Y AUTOPERCIBIDA
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su salud financiera fruto de percibir un conocimiento y control de la situacion
superior a la realidad. Aportar retroalimentacién, critica constructiva y mento-
rizacion puede ayudar a que los emprendedores tengan una evaluacion mas
realista de sus competencias y habilidades.

La figura 14 presenta una limitacién relacionada con la medicién de las
variables de alfabetizacién financiera objetiva y autopercibida. La escala corres-
pondiente al nivel real (objetivo) toma valores comprendidos entre -40 y 100,
mientras que la escala correspondiente al nivel percibido toma valores com-
prendidos entre 1y 7. Las diferentes escalas empleadas dificultan la contraposi-
cion de ambas variables, por lo que para una mejor interpretacion se re-escala
la variable percibida en funcién de la escala objetiva. Tras obtener los valores
en la misma proporcion, se procedié a dimensionarlo entre 0y 10 puntos para
facilitar su representacion grafica. Como resultado se obtuvo la figura 15, que
permite una adecuada comparacion entre el nivel de alfabetizacién financiera
objetiva y autopercibida por los emprendedores.

Se observa que aquellos individuos con menores competencias tienden
tendencia a realizar una autovaloracion de sus competencias muy superior a
sus valores objetivos. Por el contrario, los individuos con altas competencias
tienden a subestimar sus habilidades. Esto es un sesgo cognitivo denominado

FIGURA 15

EFECTO DUNNING-KRUGER EN LA ALFABETIZACION FINANCIERA
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efecto Dunning-Kruger (Hilton, 2001; Kruger y Dunning, 1999). El conjunto de
emprendedores que obtiene mayores puntuaciones en el test (top 25 %, per-
centil 75) percibe su nivel de alfabetizacién financiera subjetiva por debajo de
su nivel real. Sin embargo, la mayoria de los emprendedores (el 75 % restante
de la distribucién) que obtiene puntuaciones en el test mas bajas que el percen-
til 75 de la muestra, percibe un nivel de alfabetizacién financiera subjetiva por
encima de su nivel real.

Tal y cdmo sehalamos previamente, la literatura anterior (ejemplo,
Balasubraiman y Sargent, 2020) ha indicado que esta diferencia entre el nivel
real y el autopercibido desencadena decisiones sub-6ptimas, puesto que los
emprendedores que perciben un nivel de alfabetizacion financiera superior al
gue realmente poseen, pueden tomar decisiones de inversidon o financiacién
(deuda) a partir de la creencia de que conocen todas las implicaciones que
conllevan esas decisiones para la sostenibilidad econémica de sus negocios,
cuando, en realidad, no disponen del conocimiento suficiente para conocer su
efecto.

5. Antecedentes de la alfabetizacion financiera

El objetivo principal de este estudio es analizar el grado de asociacion entre
la educacién financiera recibida por los emprendedores en su nivel de alfabeti-
zacion financiera. Adicionalmente, se estudia el vinculo de edad, nivel educativo
y experiencia con el nivel de alfabetizacién del emprendedor, y su relaciéon con
las practicas de gestién financiera y delegacién de tareas financieras.

5.1.Educacién financiera y alfabetizacion financiera

La figura 16* presenta el resultado del analisis de la relacion entre edu-
cacion financiera (no reglada y reglada) y la alfabetizacién financiera objetiva.
Como cabria esperar, los resultados sugieren que la educacién financiera, tanto
reglada como no reglada, tiene una asociacion positiva con la alfabetizacién
financiera. El tipo de educacién que tiene un mayor impacto en el nivel de
alfabetizacién financiera objetiva es la educacion financiera reglada. Los valores
mas altos de alfabetizacion financiera se encuentran en los individuos que par-
ticiparon en programas de educacién financiera reglada y no reglada.

4 En los gréaficos de cajas, la linea central de la caja indica la mediana de los datos. Los extremos
superior e inferior de la caja representan los cuartiles 75 y 25, respectivamente. Las lineas que
se extienden desde la caja se llaman bigotes y representan la varianza esperada de los datos.
Los rombos senalan aquellos valores outliers, los cuales no siguen la misma distribucién que el
conjunto de la muestra, y por tanto no deben ser considerados para el analisis.
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FIGURA 16

EDUCACION FINANCIERA NO REGLADA, EDUCACION FINANCIERA REGLADA
Y ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA

804

60

404 o .
Educacion financiera reglada

No

m— Si

204

Alfabetizacién financiera objetiva

220

404 —1

T

No S
Educacion financiera no reglada

5.2. Edad, nivel educativo y experiencia como antecedentes
de alfabetizacién financiera

La figura 17 muestra que el grupo de emprendedores comprendido entre
50 y 59 afos tienen mayores puntuaciones en el percentil 75, mientras que
el conjunto de emprendedores mayores de 60 afios obtiene las puntuaciones
mas altas en el percentil 25 y el mayor valor mediano®. Se observan cajas con
medianas semejantes entre los grupos de 30-39, 40-49 y 50-59. Asimismo, los
percentiles 25y 75 en los grupos de 30-39 y 50-59 afos presentan valores muy
proximos. Por tanto, los resultados ponen de manifiesto que, si bien se apre-
cia una cierta tendencia de un aumento de nivel de alfabetizacién financiera
en funcion de la edad, la relacién es menos pronunciada que en el caso de la
relacion entre educacion financiera y alfabetizaciéon financiera. Estos resultados
estan en linea con trabajos previos en la literatura cientifica sobre alfabetizacién
financiera en pequenas y medianas empresas.

La figura 18 muestra un impacto positivo del nivel educativo y el nivel de
alfabetizacién financiera objetiva. Esta tendencia ya fue percibida tras el andlisis
de las correlaciones en un apartado anterior. La figura muestra como la caja

> El grupo de mayores de 60 incluye Unicamente cinco individuos.
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FIGURA 17

EDAD Y ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA
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FIGURA 18

NIVEL EDUCATIVO Y ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA
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correspondiente a alto nivel educativo, es decir, estudios superiores universi-
tarios, refleja que tanto el 25 % mas bajo de la distribucion, como el 50 %
y el 25 % mas alto poseen puntuaciones superiores en el test a las mismas
proporciones de la distribucién de aquellos emprendedores que no alcanzaron
los estudios universitarios. Este resultado se encuentra alineado con la principal
literatura cientifica en este ambito.

Con respecto a la relacion entre la experiencia emprendedora y el nivel de
alfabetizacién financiera objetiva, la figura 19 muestra que aquellos emprende-
dores que poseen experiencia previa en la gestion de un proyecto emprendedor
obtienen valores mas altos en alfabetizacién financiera objetiva. Se puede apre-
ciar en la caja derecha del grafico como los valores del 25 % mas alto, del 50 %
y del 25 % mas bajo de la distribucion son superiores en el conjunto de empren-
dedores con experiencia. Este resultado esta en linea con la literatura cientifica
gue apunta a un efecto positivo del learning by doing, es decir, que aquellos
emprendedores que se han enfrentado a la gestion econémico-financiera de
un negocio disponen de conocimientos derivados del proceso, independiente-
mente de su nivel de formacion previo.

FIGURA 19

EXPERIENCIA Y ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA
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Con el objetivo de tratar de profundizar un poco mas en estas relaciones,
en la figura 20 se presenta el analisis conjunto de experiencia y nivel educa-
tivo en alfabetizacién financiera objetiva. Los resultados sugieren que aquellos
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FIGURA 20

EXPERIENCIA, NIVEL EDUCATIVO Y ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA
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emprendedores con mayor nivel educativo obtienen mayores puntuaciones en
el test de alfabetizacion financiera, tanto si el emprendedor ha tenido o no
experiencia previa en gestiéon de un negocio.

5.3. Interaccién de la educaciéon financiera con otros antecedentes
de alfabetizacion financiera

Como complemento a los analisis presentados anteriormente, en este apar-
tado se presentan las interacciones de la educacion financiera, nivel educativo
y experiencia y su relaciéon con la alfabetizacion financiera objetiva. La figura 21
presenta el resultado de analizar la relacion de la educacion financiera reglada,
el nivel educativo y la alfabetizacién financiera objetiva. Se puede apreciar como
los valores percentil 25, 75 y mediana son superiores en el conjunto de empren-
dedores con un nivel alto de estudios y que, ademas, cuentan con educacién
financiera reglada. También se observa que los valores del 25 %, 50 %y 75 %
de la distribucién son superiores en aquellos emprendedores que tienen nivel
educativo bajo, pero tienen educacién financiera reglada, que los valores de
los individuos que tienen nivel educativo alto, pero sin educacion financiera
no reglada (caja azul oscura en la derecha del grafico y caja azul clara en la
izquierda, respectivamente). Este resultado pone de manifiesto la importancia
de la educacion financiera reglada en el nivel de alfabetizacion de los empren-
dedores, siendo superior al que pueda tener el nivel educativo no especializado.
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FIGURA 21
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FIGURA 22
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En consecuencia, este hallazgo refuerza la necesidad de introducir asignaturas
y competencias financieras en los programas formativos oficiales en todos los
niveles educativos, facilitando el acceso a este conocimiento a toda la sociedad
y, por ende, a los futuros emprendedores.

El efecto complementario entre educacién financiera reglada y experiencia
en la alfabetizacion financiera objetiva puede ser apreciado en la figura 22. En
ella se muestra que aquellos emprendedores que cuentan con educacién finan-
ciera reglada obtienen mayores puntuaciones tanto si tienen o no experiencia
previa en emprendimiento. Ademas, los percentiles 25, 50 y 75 de la distri-
bucién son mayores para aquellos emprendedores con educacién financiera
reglada que tienen experiencia previa como emprendedores.

6. Consecuencias de la alfabetizacion financiera

Este apartado se centra en las implicaciones de la alfabetizacién financiera
en variables organizativas. En concreto, se analiza la asociacion de alfabetiza-
cion financiera con las practicas de gestion financiera y la delegacion de las
tareas financieras.

La figura 23 presenta el resultado de analizar la relacién entre la alfabeti-
zacion financiera objetiva y el grado de familiaridad con las practicas de gestion

FIGURA 23

ALFABETIZ,ACION FINANCIERA Y FAMILIARIDAD CON LAS PRACTICAS
DE GESTION FINANCIERA
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financiera. Aquellos emprendedores que obtienen mejores puntuaciones en el
test de alfabetizacion financiera, y por tanto estdn mas alfabetizados financie-
ramente, reportan una mayor familiaridad con las practicas de gestion finan-
ciera de un negocio. Asi, se observa que la caja superior contiene valores mas
elevados en los percentiles 25, 50y 75. En consecuencia, los resultados parecen
sugerir que aquellos emprendedores que tienen mayor alfabetizacion financiera
poseen mayores capacidades para gestionar su proyecto.

En relacion con el grado de delegacién de las tareas financieras del pro-
yecto emprendedor, la figura 24 sefiala una tendencia en la que los emprende-
dores con menor nivel de alfabetizacién financiera tienden, en mayor medida,
a delegar la gestion financiera del negocio. Tal y cobmo se observa en la caja de
color azul oscuro, los valores de los percentiles 25, 50 y 75 en el conjunto
de emprendedores que delegan la gestion financiera de sus proyectos en una
empresa externa son los menores de la distribucién. Asimismo, las puntua-
ciones mayores las obtienen los emprendedores que delegan la gestién a un
empleado.

FIGURA 24
ALFABETIZACION FINANCIERA Y DELEGACION DE LAS TAREAS FINANCIERAS
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IV. EDUCACION FINANCIERA NO REGLADA PARA
EMPRENDEDORES EN FORMATO ONLINE Y PRESENCIAL

1. Contextualizacion

El objetivo principal de este capitulo es analizar la eficacia de los formatos
virtual y presencial en los programas de educacién financiera no reglada dirigi-
dos a emprendedores. Para ello, se realizan dos aproximaciones metodoldgicas:
desde la perspectiva del emprendedor y desde la perspectiva del formador. En
el primer caso se compara el nivel de alfabetizacion financiera de los empren-
dedores antes y después de participar en un programa de educacion financiera.
En el sequndo caso se estudia la percepcion que tienen sobre esta cuestién
los formadores especializados en educacién financiera para emprendedores. El
modelo de investigacion se presenta en la figura 25.

FIGURA 25

MODELO DE INVESTIGACION SOBRE LA EDUCACION Y ALFABETIZACION FINANCIERA

La reciente pandemia del COVID-19 potencié un proceso de transforma-
cion digital en todos los ambitos de la sociedad. En el &mbito organizativo se
generd la necesidad de alcanzar rapidamente la “madurez digital” y, en conse-
cuencia, la movilizacion de un proceso estratégico de desarrollo e implemen-
tacién de diferentes innovaciones (North, Aramburu y Lorenzo, 2019). Esta
corriente también afecté a la docencia en general, y a los programas de edu-
cacion financiera para emprendedores en particular. Asi, al igual que en otras
areas, fueron potenciados los programas en formato virtual, los cuales permiten
a los participantes recibir formacién y asesoramiento a distancia. Este aspecto es
particularmente relevante en un contexto de alta incertidumbre como el actual.
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Las innovaciones introducidas para garantizar el correcto desarrollo de
la formacion virtual se encuentran plenamente consolidadas en la actualidad,
constituyéndose como una alternativa a la formacion tradicional presencial. En
el caso de los programas de apoyo al emprendimiento, facilita la conciliacién
entre el proceso de desarrollo o gestion de los proyectos y la realizacién de pro-
gramas formativos. En sintesis, la formacion en formato virtual permite ampliar
el alcance de los programas de educacién financiera tradicionales.

La experiencia adquirida durante la crisis del COVID-19 y los beneficios que
las nuevas tecnologias pueden reportar, desde el punto de vista del acceso a la
formacién de los diferentes colectivos, son el germen que impulsa la integra-
cion de las herramientas online disponibles en los programas formativos de las
instituciones que los desarrollan. La integracién del formato virtual en los pro-
gramas de educacién financiera, supone un gran esfuerzo de adaptacién de los
contenidos formativos al nuevo sistema, y de desarrollo de nuevas habilidades
para los participantes en la misma: organizadores, docentes y alumnos.

Las principales novedades que ofrece la formacién virtual sobre la tradi-
cional pueden sintetizarse en: (a) disponibilidad 24/7 de todos los materiales
docentes; (b) interaccion directa a través de clases online en vivo desde cualquier
ubicacién; y (c) grabacién de sesiones y visualizacién en cualquier momento. No
obstante, a la formacién virtual también se le atribuyen ciertos puntos débiles
y dificultades para ofrecer ciertos componentes de la formacién presencial. Por
ejemplo, se reduce la proximidad con los formadores y compaferos, alterando
las técnicas docentes tradicionales. Asimismo, la menor interconexion entre
individuos puede disminuir el establecimiento de vinculos, y, por ende, la con-
solidacién de las redes de contactos. Por Ultimo, la recepcién de formacion en
un entorno cerrado como un aula disminuye las distracciones, aumentando la
atencion del alumno en la materia correspondiente.

En los Ultimos afos ha aumentado el interés por el estudio de la efica-
cia de la formacién virtual en comparacion con la presencial (Crisol-Moya,
Herrera-Nieves y Montes-Soldado, 2020; Kebritchi, Lipschuetz y Lilia, 2017).
Sin embargo, la formacion de emprendedores y la educacién financiera tiene
particularidades respecto a otros colectivos y otras materias. Esto reduce la posi-
bilidad de aplicar los resultados obtenidos en trabajos previos al campo de la
educacion financiera para emprendedores.

En este capitulo se realiza un estudio comparativo de dos programas de
educacion financiera para emprendedores, uno virtual y otro presencial. Por un
lado, se realiza una aproximacién desde la perspectiva del alumno. Se emplea
una muestra de 47 emprendedores que participaron en programas de forma-
cion en educaciéon financiera, a los que se ha encuestado antes y después de
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recibir la formacién. Con este conjunto de datos, se comparan los resultados
obtenidos entre aquellos que cursaron formacion virtual y los que la siguie-
ron en formato presencial. Por otro lado, se realiza otra aproximacion desde la
perspectiva de los educadores. Se emplea una muestra de 13 formadores espe-
cialistas en educacion financiera para emprendedores. A través de esta doble
perspectiva se pretende obtener una primera aproximacion a la eficacia de la
modalidad virtual, en contraste con la formacion presencial “tradicional” en
programas de educacion financiera para emprendedores.

2. Metodologia

2.1. Muestra y recopilacion de datos para la perspectiva del
emprendedor

La poblacién objeto de este estudio son emprendedores inscritos en pro-
gramas de apoyo y estimulo al emprendimiento en Espafa. Para la recogida de
datos se contd con la colaboracién de dos organizaciones vinculadas al eco-
sistema emprendedor a nivel nacional. Las encuestas fueron realizadas en dos
fases. La primera encuesta se realizé antes del inicio del programa de forma-
cion. La segunda encuesta se realizd al finalizar el programa. De este modo se
puede evaluar la eficacia de la educacion financiera recibida, al contraponer el
nivel de alfabetizacién financiera de los emprendedores al inicio y al final del
programa. Asimismo, se contrastara la eficacia de los programas presenciales y
online, al comparar los resultados obtenidos por aquellos emprendedores que
cursaron la formacién virtualmente con los resultados de aquellos que acudie-
ron fisicamente a las aulas.

La encuesta empleada fue la misma que en el tercer capitulo de este docu-
mento. Las cuestiones técnicas de adecuacion, disefio y gestion del cuestionario
pueden ser consultadas en detalle en la seccidon segunda del mencionado capitulo.

2.2. Medicion de las variables para la perspectiva del emprendedor

Alfabetizacion financiera objetiva y alfabetizacion financiera autopercibida.
Fueron medidas utilizando los mismos instrumentos que fueron descritos en el
capitulo tercero.

Grado de satisfaccion. Recoge la satisfaccién que tienen los emprende-
dores sobre los distintos formatos de formacion. Para su medicién se utilizé la
pregunta recogida en la Tabla 11.
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TABLA 11

PREGUNTA PARA LA MEDICION DE GRADO DE SATISFACCION

Preguntas Respuesta
1. Si ha asistido a cursos en formato virtual, indique el grado 1= poco satisfecho;
_._Mmedio de satisfaccién con este formato. G 7= muysatisfecho .
2. Siha asistido a cursos en formato virtual, indique el grado 1= poco satisfecho;
medio de satisfaccion con este formato. 7= muy satisfecho

Se afladen las etiquetas “pre” y “pos” a las variables para identificar aque-
llas observaciones recogidas antes del inicio del programa educativo (pre) de
aquellas recogidas después (pos).

2.3. Muestra y recopilacion de datos para la perspectiva del formador

La poblacién objeto de esta perspectiva son formadores especializados en
educacién financiera para emprendedores. Para la recogida de datos se conté
con la colaboracién de diversas organizaciones del ambito publico-privado vin-
culadas al ecosistema emprendedor a nivel nacional. La adecuacion de la meto-
dologfa y del disefio del estudio se considera un aspecto fundamental, por lo
tanto, siempre que fue posible, se siguié paso por paso las recomendaciones de
Dillman (2011) para el disefio de encuestas, teniendo en cuenta la simplicidad,
la brevedad y la relevancia de cada pregunta. El borrador inicial del cuestionario
fue validado previamente por académicos expertos en las areas principales del
estudio como la contabilidad, las finanzas y el emprendimiento.

La gestion de las encuestas se desarroll6 entre mayo y junio de 2022 a
través de una plataforma online especializada y el cuestionario fue enviado a los
formadores a través de correo electrénico. Se aseguré la confidencialidad de
los datos aportados, cuyo tratamiento Unicamente se realiza a nivel agregado
y separando la parte de datos personales que permitan identificar a los indivi-
duos. Fueron contactadas 118 instituciones solicitando colaboracion. Tras la
conclusién del proceso, se obtuvieron 13 respuestas validas, con las cuales se
condujo la presente investigacion.

2.4. Medicion de las variables para la perspectiva del formador

A través de la encuesta se recopila informacién de la percepcién de los for-
madores de la eficacia de los programas presenciales y virtuales. Los programas
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de apoyo al emprendimiento suelen incluir sesiones de mentorizacion indivi-
duales vy talleres formativos grupales. Ambos formatos pueden celebrarse de
manera sincrona presencial o virtual. Los talleres también pueden encontrarse
en formato asincrono virtual. Para tener una vision mas amplia, se pregunté a
los formadores por todas estas opciones.

Percepcién de eficacia de las sesiones de mentorizacién. Para su medicion
se utilizan las preguntas recogidas en la tabla 12.

TABLA 12

PREGUNTAS PARA LA MEDICION DE LA PERCEPCI()N DE LA EFICACIA
DE LAS SESIONES DE MENTORIZACION

Preguntas Respuesta

1. En general, las sesiones de mentorizacién son un método
eficaz de educacion financiera para emprendedores cuando se
imparten en formato presencial.

1= totalmente de acuerdo;
7= totalmente en desacuerdo

2. En general, las sesiones de mentorizacién son un método
eficaz de educacién financiera para emprendedores cuando se
imparten en formato virtual.

1= totalmente de acuerdo;
7= totalmente en desacuerdo

Percepcién de eficacia de los talleres de formacion. Para su medicion se
utilizan las preguntas recogidas en la tabla 13.

TABLA 13

PREGUNTAS PARA LA MEDICION DE LA PERCEPC[éN DE LA EFICACIA
DE LOS TALLERES DE FORMACION

Preguntas Respuesta

1. En general, los talleres de formacién son un método eficaz de
educacién financiera para emprendedores cuando se imparten
en formato presencial.

1= totalmente de acuerdo;
7= totalmente en desacuerdo

2. En general, los talleres de formacién son un método eficaz de
educacién financiera para emprendedores cuando se imparten
en formato virtual sincrono.

1= totalmente de acuerdo;
7= totalmente en desacuerdo

3. En general, los talleres de formacion son un método eficaz de
educacién financiera para emprendedores cuando se imparten
en formato virtual asincrono (grabado).

1= totalmente de acuerdo;
7= totalmente en desacuerdo

59



3. Eficacia de la educacion financiera desde la perspectiva
del emprendedor

En este apartado se presentan los resultados del analisis de la eficacia de
la educacion financiera desde la perspectiva del emprendedor. Para ello se com-
para el nivel de alfabetizacién financiera objetiva y autopercibida antes y des-
pués del programa. También se analiza el grado subjetivo de satisfaccion del
emprendedor con los distintos formatos educativos.

3.1. Relacion de la educacion financiera presencial y virtual
con la alfabetizacién financiera

La tabla 14 muestra los estadisticos descriptivos de las variables vinculadas
a la perspectiva del emprendedor. Se observa que los valores de los estadisticos
aumentan, lo cual corrobora el efecto esperado de la educacién financiera en
las citadas variables. El nivel objetivo de alfabetizacion financiera crece a raiz del
curso realizado. Del mismo modo se incrementa la percepcién que tienen los
emprendedores sobre sus competencias financieras.

Con relacién a las diferencias entre educacion financiera presencial y vir-
tual, los estadisticos descriptivos muestran que aquellos que recibieron forma-
cion virtual aumentan mas sus valores que aquellos que recibieron formacién
presencial, si bien, es cierto que los valores son mas bajos antes de iniciar la
formacion en el grupo online.

TABLA 14

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE ALFABETIZACION FINANCIERA “PRE” Y “POS"

Descriptivo Alfabetizacion financiera objetiva Alfabetizacion financiera autopercibida

“pos” “ore” “pos” “pre”

A: Muestra conjunta

Media 44,900 33,974 4,842 3,948

SD* 27,315 25,360 1,078 1,538
Min.** -8,000 -19,440 2,000 1,000
p25%** 21,750 15,280 4,000 3,000
P50** 52,500 33,330 5,000 4,000
P75%** 68,000 54,170 6,000 5,000
Méx. ** 87,000 87,500 7,000 7,000
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TABLA 14 (continuacién)

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE ALFABETIZACION FINANCIERA “PRE" Y “POS"

Descriptivo Alfabetizacion financiera objetiva Alfabetizacion financiera autopercibida

“pos” “pre” “pos” “ore”

B: Educacién financiera no reglada “Presencial”

Media 44,787 35,633 4,903 4,125
> %6005 %6007 s a3
M 8000 19440 2000 1000
””””””” P25 26000 16670 4000 3000
””””””” PO S1000 33330 500 4000
77777777777 P75 63000 55210 6000 5000
777777777777 V& 8000 ss00 7000 7,000

Media 45,428 26,390 4,571 3,142

SD* 35,250 21,739 0,786 1,864
Min.** -3,000 0,000 4,000 1,000
p25%** 14,500 8,335 4,000 2,000
P50** 67,000 26,390 4,000 2,000
P75%** 71,000 43,750 5,000 4,500
Max. ** 83,000 54,170 6,000 6,000

Notas: *SD: desviacién estandar. ** Min.: valor minimo que toma la variable en la muestra; P25: per-
centil 25, valor que toma el 25 % mas bajo de la muestra; P50: mediana, valor que toma el 50 % de la
muestra; P75: percentil 75, valor que toma el 25 % mas alto de la muestra y Max.: valor méximo que
toma la variable en la muestra.

La figura 26 muestra los niveles de alfabetizacion financiera objetiva de los
emprendedores antes y después de realizar la formacion en modalidad presen-
cial. Se puede observar que los valores de los percentiles 25y 75, y la mediana
se incrementan en la caja derecha de la figura (pos) con respecto a los resulta-
dos obtenidos antes de iniciar la formacién (pre).
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FIGURA 26

NIVEL DE ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA “PRE” Y “POS”
FORMACION EN FORMATO PRESENCIAL
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En la figura 27 se presenta el nivel de alfabetizacién financiera autoperci-
bida por los emprendedores antes y después de recibir la formacién en formato
presencial. Tal y cémo puede observarse, aumenta el valor de la mediana un

FIGURA 27

NIVEL DE ALFABETIZACI(')N FINANCIERA AUTOPERCIBIDA “PRE" Y “POS"
FORMACION EN FORMATO PRESENCIAL
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FIGURA 28

NIVEL DE ALFABETIZACION FINANCIERA OBJETIVA “PRE” Y “POS” FORMACION
EN FORMATO VIRTUAL
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25 %. Este resultado, junto con el presentado anteriormente, pone de mani-
fiesto que la educacion financiera presencial no sélo aumenta las competencias
objetivas en finanzas y contabilidad de los emprendedores, sino que también
aumenta su percepcién de las mismas, y, en consecuencia, su autoconfianza.

FIGURA 29

NIVEL DE ALFABETIZACION FINANCIERA AUTOPERCIBIDA “PRE” Y “POS”
FORMACION EN FORMATO VIRTUAL
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La figura 28 muestra los niveles de alfabetizacion financiera objetiva de los
emprendedores antes y después de realizar la formacion en modalidad virtual.
La tendencia es similar a la encontrada en el formato presencial, ya que los
valores de los percentiles 25y 75, y la mediana se incrementan en la caja dere-
cha de la figura (pos) con respecto a los resultados obtenidos antes de iniciar la
formacién (pre).

En la figura 29 se presenta el nivel de alfabetizacién financiera autoperci-
bida por los emprendedores antes y después de recibir la formacién en formato
virtual. La tendencia es similar a la encontrada en el formato presencial ya que
el valor de la mediana aumenta considerablemente.

3.2. Grado de satisfaccion del emprendedor con el formato presencial
y virtual

La tabla 15 muestra los estadisticos descriptivos correspondientes al grado
de satisfaccion del emprendedor con los formatos de educacién presencial y
virtual. Se observa que los valores de los estadisticos para la educacién presen-
cial son ligeramente inferiores a los valores que reportan los emprendedores
relativos al formato virtual. Este hallazgo indica que los emprendedores valoran
en gran medida la flexibilidad que ofrecen los nuevos formatos de ensefanza
online.

TABLA 15

GRADO DE SATISFACCION DEL EMPRENDEDOR CON EL FORMATO PRESENCIAL Y VIRTUAL

Descriptivo Presencial+ virtual Presencial Virtual

Media 5,273 4,543 5,292
s 201 2307 199
777777777 Min** 1000 1000 2000
~ ps* 3% 3000 3000
s 6000 5000 6000
s 7000 7000 7000
”””””” Max** 7000 7000 7000

Notas: *SD: desviacién estandar. ** Min.: valor minimo que toma la variable en la muestra; P25: per-
centil 25, valor que toma el 25 % més bajo de la muestra; P50: mediana, valor que toma el 50 % de la
muestra; P75: percentil 75, valor que toma el 25 % mas alto de la muestra y Max.: valor maximo que
toma la variable en la muestra ***Estadisticos descriptivos no representativos debido a valores perdidos.
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4. Eficacia de la educacion financiera desde la perspectiva
del formador

En este apartado se presentan los resultados del analisis de la percepcién
de los formadores sobre la eficacia de los formatos presencial y virtual en los
programas de educacién financiera para emprendedores. Los programas de
apoyo al emprendimiento suelen incluir sesiones de mentorizacién individuales
y talleres formativos grupales. Ambos formatos pueden celebrarse de manera
sincrona presencial o virtual. Los talleres también pueden encontrarse en for-
mato asincrono virtual. Los resultados presentados en la figura 30 sugieren que
los formadores consideran que las sesiones de mentorizacién y los talleres for-
mativos presenciales son los formatos mas eficaces (mayor valor en la mediana).
La “virtualizacion” de estos recursos reduce su eficacia, sobre todo si se realiza
de manera asincrona, es decir, si se realiza mediante grabaciones. Este resultado
es opuesto al mostrado por la figura 14, donde los emprendedores sefalan una
mayor satisfaccién con el formato no presencial; por tanto, parece que la flexi-
bilidad es vista de una manera positiva desde el punto de vista del emprendedor
que recibe la formacién, mientras que no es percibida tan positivamente por los
encargados de impartir los programas.

FIGURA 30

PERCEPCION DE LOS FORMADORES SOBRE LA EFICACIA DE LA FORMACION
EN FORMATO PRESENCIAL Y VIRTUAL
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V. CONCLUSIONES

El presente trabajo tiene como objetivo ampliar el conocimiento existente
sobre la asociacién entre la educacion financiera y el nivel alfabetizacién finan-
ciera de los emprendedores. Se presta una atencion especial a la eficacia de los
programas formativos dirigidos a emprendedores impartidos tanto en formato
presencial como virtual, al considerar necesaria la contraposicién de su eficacia
a raiz del auge de las iniciativas en formato virtual. Para ello, como punto de
partida, se realizé una revision critica de la literatura sobre los antecedentes y
consecuencias de la alfabetizacion financiera de emprendedores y gestores de
pymes. Tras el proceso de posicionamiento conceptual, se examiné el impacto
de la educacion financiera en la alfabetizacién financiera de los emprendedo-
res en Espafa, utilizando una muestra de 194 emprendedores que respondie-
ron a una encuesta. Por Ultimo, se analizd la eficacia de los formatos virtual
y presencial en los programas de educacion financiera no reglada dirigidos a
emprendedores, por un lado, con una encuesta a emprendedores realizada en
dos momentos, antes y después de recibir la formacién, y por otro, con una
consulta a formadores especializados en educacién financiera para emprende-
dores. Las principales conclusiones son las siguientes:

m Confirmacion de la eficacia de la educacién financiera para aumentar
la alfabetizacion financiera. Aunque existen en la literatura cientifica
argumentos a favor de que la educacion, particularmente la educacién
en gestién financiera, aumenta el nivel de alfabetizacion financiera, en
la actualidad no existen demasiadas evidencias acerca de la eficiencia
de los programas de educacion financiera dirigidos a emprendedores
en paises desarrollados; sin embargo, este trabajo confirma el efecto
positivo de la educacion financiera en la alfabetizacion financiera, tanto
en la objetiva como en la autopercibida o subjetiva.

m Evidencia de sesgo cognitivo respecto a la autoevaluacion de las
capacidades financieras. Se observa con claridad el sesgo cognitivo
denominado efecto Dunning-Kruger. Aquellos individuos con menores
competencias tienden tendencia a realizar una autovaloraciéon de
sus competencias muy superior a sus valores objetivos. Por el contrario,
los individuos con altas competencias tienden a subestimar sus conoci-
mientos.

m La educacion financiera tiene impacto en el nivel de alfabetizacion
financiera de los emprendedores. Lo resultados de este estudio reflejan
que el tipo de educacion que tiene un mayor impacto en el nivel de
alfabetizacién financiera objetiva de los emprendedores es la educacién
financiera reglada.
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m El nivel educativo, la edad y la experiencia emprendedora también son
antecedentes de la alfabetizacion financiera de los emprendedores.

m La alfabetizacion financiera tiene implicaciones organizativas. Aquellos
emprendedores que obtienen mejores puntuaciones en el test de alfa-
betizacion financiera reportan una mayor familiaridad con las practi-
cas de gestion financiera de un negocio. A su vez, fruto de su mayor
conocimiento en finanzas y contabilidad, delegan en menor medida la
gestion financiera de sus proyectos.

m El formato virtual tiene eficacia similar al presencial. El nivel objetivo y
autopercibido de alfabetizacién financiera de los emprendedores crece
a raiz de la realizacién de los programas tanto en formato presencial
como virtual. Los resultados de los emprendedores en el test tras reali-
zar el curso mejoran en una tendencia similar en ambos formatos.

m Los emprendedores prefieren el formato virtual. Los resultados mues-
tran que los emprendedores estan mas satisfechos con los programas
en formato virtual.

m Los formadores prefieren el formato presencial. Los formadores indican
que la virtualizacién de los programas reduce su eficacia, reportando
una menor satisfaccién con las actividades mas virtualizadas, sobre
todo en las de metodologia asincrona.

Los resultados obtenidos tienen una serie de implicaciones de relevancia,
tanto para los emprendedores como para los formuladores de politicas y las
instituciones publicas y privadas promotoras de programas de educacion finan-
ciera en todos los ambitos. A modo de resumen:

m Diversos informes internacionales posicionan a Espafia en un nivel inter-
medio de alfabetizacién financiera del ciudadano, lejos de los paises
que encabezan de manera sistematica los rankings. Los resultados del
presente estudio evidencian que en el caso de los emprendedores tam-
bién existe un amplio margen de mejora.

m La percepcién de los emprendedores sobre sus competencias finan-
cieras esta distorsionada. La “ilusién de control” puede acarrear con-
secuencias muy negativas para los proyectos emprendedores. Aportar
retroalimentacion, critica constructiva y mentorizacion puede ayudar a
que los emprendedores tengan una evaluacién mas realista de sus com-
petencias y habilidades.
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m Queda demostrada la eficacia de la educacion financiera como herra-
mienta promotora de alfabetizacion financiera de emprendedores. Esto
refuerza la importancia de los programas de formacién en finanzas y
contabilidad a emprendedores. Por tanto, es fundamental continuar el
apoyo y desarrollo de iniciativas de promocion de la educacion finan-
ciera.

m La combinacién de educacién financiera reglada y no reglada se posi-
ciona como la receta mas eficaz para aumentar la alfabetizacién finan-
ciera. Desde el punto de vista de la educacién reglada, se encuentran
evidencias del importante papel de las asignaturas en las areas de
economia, finanzas y contabilidad en todos los niveles académicos.
Ademas, su combinacion con programas de educacion financiera no
reglada produce sinergias que apalancan la alfabetizacion financiera.

m No se aprecian diferencias importantes en el impacto sobre el nivel de
alfabetizacién financiera entre el formato virtual y presencial. En ambos
tipos se aprecia un incremento, tanto del nivel objetivo como de la auto
confianza del emprendedor acerca de sus conocimientos en finanzas y
en contabilidad. En consecuencia, el efecto en el nivel de alfabetizacion
financiera no deberia ser una variable a considerar a la hora de elegir el
formato de un programa de formaciéon en finanzas.

m Mientras los formadores consideran que a medida que se virtualizan las
actividades se reduce su eficacia, los emprendedores se muestran mas
satisfechos con la formacién en formato virtual. La eficacia de los for-
matos hibridos deberia ser estudiada con mayor profundidad en futu-
ros trabajos.
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