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el impacto del tiempo de clase dedicado  
a distintas materias sobre las competencias financieras 
de los jóvenes

Anna Sanz-de-Galdeano*, Brindusa Anghel** y Anastasia Terskaya***

Los conocimientos financieros son especialmente importantes para los jóvenes, 
que lo largo de su vida se enfrentarán a contextos económicos más inciertos 
y a productos y servicios financieros más complejos. Por todo ello, un número 
gradual de países, entre ellos España, están haciendo esfuerzos para incor-
porar la educación financiera en las aulas. Para lograr una educación finan-
ciera exitosa es preciso comprender los determinantes fundamentales de los 
conocimientos financieros de los jóvenes. Con datos procedentes del programa 
PISA, este artículo analiza en qué medida las horas de clase dedicadas a Mate-
máticas, Lectura y Ciencias afectan a los conocimientos financieros de los jóve-
nes.  Los resultados muestran que las competencias financieras no aumentan 
si únicamente se incrementa el tiempo de instrucción y no lo hacen ni siquiera 
en el caso del tiempo dedicado Matemáticas que es, a priori, la asignatura 
que podría considerarse más relacionada con los conocimientos financieros. 
Probablemente, por tanto, sean necesarias otro tipo de medidas, como por 
ejemplo la modificación de los currículos o la introducción de contenidos espe-
cíficamente diseñados para impulsar los conocimientos financieros juveniles.

Los conocimientos financieros son cruciales 
para la estabilidad económica y financiera, tanto 
a nivel individual como agregado. La responsa-
bilidad de ahorrar e invertir adecuadamente está 
transfiriéndose progresivamente de los gobiernos 
y los empleadores a los individuos. Por ejemplo, la 

reducción de las pensiones públicas en algunos paí-
ses implica que los individuos deben ahorrar para 
garantizar su seguridad financiera tras la jubilación. La 
disponibilidad de créditos al consumo y la comple-
jidad de los productos financieros han aumentado, 
pero también lo han hecho los riesgos vinculados 

* Universidad de Alicante e IZA.
** Banco de España.
*** Universidad de Alicante.
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a los mismos. Desafortunadamente, la mayoría de 
los individuos carecen de los conocimientos y las 
competencias necesarias para gestionar exitosa-
mente estos retos (Lusardi y Mitchell, 2014; OCDE, 
2008). Además, la crisis financiera del 2008 demos-
tró que las decisiones financieras mal informadas (a 
menudo motivadas por la escasez de conocimientos 
financieros) pueden tener enormes consecuencias 
negativas (INFE/OCDE, 2009; OCDE, 2009).

Los conocimientos financieros son especial-
mente importantes para los jóvenes, que en general 
se enfrentarán a contextos económicos más incier-
tos, a productos y servicios financieros más comple-
jos y a una esperanza de vida mayor. Dado que es 
esencial que los jóvenes comiencen a desarrollar 
competencias financieras desde edades tempranas, 
un número gradual de países, entre ellos España, 
están haciendo esfuerzos para incorporar la educa-
ción financiera en las aulas. En el caso de España 
esto es especialmente importante, porque en el 
ranking de países que han hecho la prueba PISA de 
competencia financiera que ha impulsado la OCDE, 
España se sitúa por debajo de la media. Para lograr 
una educación financiera exitosa es necesario com-
prender cuáles son los determinantes fundamenta-
les de los conocimientos financieros de los jóvenes, 
si bien la literatura existente se ha centrado esencial-
mente en la población adulta (ancianos, individuos 
de mediana edad e individuos jóvenes, pero no 
adolescentes) debido a la escasez de datos dispo-
nibles para adolescentes hasta hace poco tiempo. 
Para España, excepciones notables son Hospido, 
Villanueva y Zamarro (2015) y Bover, Hospido  
y Villanueva (2018), que analizan el impacto de un 
programa de educación financiera de diez horas 
sobre una muestra de estudiantes de educación 
secundaria de 15 años de Madrid.

Este trabajo aspira a aumentar nuestros cono-
cimientos en este ámbito mediante el análisis de 
datos relativos a las competencias financieras  
de adolescentes de en torno a veinte países proce-
dentes de PISA (Program for International Student 
Assessment) de los años 2012 y 2015. Nuestra 
meta es analizar en qué medida el tiempo de 

1  Para una revisión de esta literatura, véase Lavy (2015). 

instrucción (o las horas semanales de clase) dedi-
cado a Matemáticas, Lectura y Ciencias afecta a los 
conocimientos financieros de los jóvenes. Existe ya 
literatura académica que evalúa el efecto del tiempo 

de instrucción que los alumnos pasan en la escuela 
sobre el rendimiento académico y los ingresos1. En 
un estudio reciente, Lavy (2015), utilizando los datos 
de PISA 2006, encuentra que el tiempo que los 
alumnos pasan en la clase tiene un efecto positivo y 
estadísticamente significativo sobre su rendimiento 
académico, analizando por separado Matemáticas, 
Lectura y Ciencias. No obstante, no existe ningún 
estudio que analice el impacto del tiempo de ins-
trucción en estas materias sobre los conocimientos 
financieros.

En concreto, nuestro análisis tiene como objeti-
vos principales contestar a las siguientes preguntas: 
¿Es posible ampliar las competencias financieras de  
los jóvenes aumentando las horas semanales  
de clase de Matemáticas? ¿Y de Lectura? ¿Y de 
Ciencias? Además de aprender si las horas de clase 
de las distintas materias afectan de manera estadís-
ticamente significativa a los conocimientos finan-
cieros juveniles debemos estudiar en qué medida 
esto ocurre (si ocurre), esto es, hay que evaluar si el 
efecto es cuantitativamente relevante.

El trabajo se organiza en torno a los siguientes 
apartados. En el siguiente apartadose describen los 
datos utilizados. A continuación, se proporciona evi-
dencia descriptiva de la relación entre las horas de 
clase en distintas materias y las competencias finan-
cieras de los jóvenes. En el apartado posterior se 
presenta el modelo empírico y los resultados prin-
cipales de las estimaciones. Finalmente, el último 
apartado incluye las conclusiones. 

Para el conjunto de los países incluidos en PISA, 
el efecto del número de horas de Matemáticas y 
Ciencias sobre las competencias financieras de los 
jóvenes es positivo, pero no es estadísticamente 
significativo.
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Datos

PISA (Program for International Student 
Assessment) es una encuesta internacional trianual 
que, desde el año 2000, ha medido las competen-
cias y conocimientos de estudiantes de 15 años2 en 
tres ámbitos principales: matemáticas, lectura y cien-
cias. Además de recoger datos del desempeño estu-
diantil, PISA también contiene mucha información 
relativa al contexto socioeconómico de los estudian-
tes y sus escuelas obtenida a través de cuestiona-
rios rellenados por los estudiantes, sus padres y los 
directores de los centros. En las dos últimas edicio-
nes disponibles de PISA de los años 2012 y 2015, 
se introdujo una evaluación de las competencias 
financieras que constituye, hasta la fecha, el primer 
y único estudio internacional a gran escala de los 
conocimientos financieros de los jóvenes3. Cabe 
destacar que las medidas de competencia finan-
ciera resultantes permiten estudiar diferencias no 
solo entre países sino también entre estudiantes de 
un mismo país4. En concreto, la evaluación de las 
competencias financieras se organiza en torno a los 
contenidos, procesos y contextos que son relevantes 
para los alumnos de 15 años (OCDE, 2017). Cabe 
destacar que, si bien las preguntas relativas a los 
conocimientos financieros tienen un cierto compo-
nente aritmético, las aptitudes matemáticas no son 
las únicas relevantes para responder a las preguntas 
financieras planteadas, que se redactaron de modo 
que fuese posible evitar la realización de numerosos 
cálculos. 

En cuanto a los datos relativos al tiempo de ins-
trucción que reciben los estudiantes en las distin-
tas materias, en ambos años, 2012 y 2015, se han 
incluido preguntas que permiten calcular el número 
de horas de instrucción. Las preguntas difieren muy 
ligeramente en los dos años, puesto que en 2012 

2  En concreto, son alumnos que tienen edades comprendidas entre 15 años y 3 meses y 16 años y 2 meses al principio 
del periodo de evaluación en PISA.

3  Para una descripción detallada de las preguntas destinadas a medir el nivel de conocimientos financieros y la metodo-
logía aplicada véase OCDE (2013) y Lusardi (2015).

4  Según la OCDE, “la competencia financiera implica el conocimiento y la comprensión de conceptos y riesgos finan-
cieros, y las destrezas, motivación y confianza para aplicar dicho conocimiento y comprensión con el fin de tomar 
decisiones eficaces en distintos contextos financieros, mejorar el bienestar financiero de los individuos y la sociedad, y 
permitir la participación activa en la vida económica.” (INEE, 2017).

se pregunta por el número medio de minutos de 
una clase por separado para cada asignatura, mien-
tras que en 2015 se pregunta por el número medio 
de minutos de una clase en general. Sin embargo, 
la información sobre el tiempo de instrucción de 
cada materia de los dos años se puede homoge-
neizar, obteniéndose el número medio de horas a la 
semana de cada asignatura. 

Evidencia descriptiva

Los cuadros 1 (para 2012) y 2 (para 2015) 
muestran que existe variabilidad en el tiempo de 
instrucción de distintas materias no solo entre países 
(como podemos deducir, por ejemplo, del hecho 
de que la media de estos indicadores temporales, 
presentada en la columna “Medias”, difiere amplia-
mente entre países), sino también dentro de cada 
país (como indican las desviaciones típicas que apa-
recen en las columnas denominadas “Desv. t.”). Por 
ejemplo, en España el promedio de horas semana-
les dedicadas a la enseñanza de Matemáticas está 
por debajo de la media del conjunto de países para 
los que hay datos sobre conocimientos financieros 
tanto en 2012 (3,5 frente a 4 horas) como en 2015 
(3,6 frente a 4,1 horas). En cuanto a la desviación 
típica de estos indicadores para cada país, que cap-
tura la variabilidad total de los mismos (tanto las dife-
rencias entre alumnos de distintas escuelas como 
entre alumnos de una misma escuela), esta no es 
desdeñable, pues las columnas “Desv. t.” muestran 
cifras que suelen estar por encima del 20% del valor 
medio. Siguiendo con el ejemplo español para el 
tiempo de enseñanza de Matemáticas, la desviación 
típica de este indicador en 2012 y 2015 ascendió a 
un 23% (0,8/3,5) y un 25% (0,9/3,6), respectiva-
mente, del valor medio del indicador. 
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Como paso posterior, hemos obtenido evidencia 
descriptiva agregada a nivel de país sobre la relación 
entre los conocimientos financieros de los estudian-
tes y el tiempo de instrucción de algunas materias. 
Los gráficos 1 y 2 muestran5 una relación positiva 
entre el tiempo de clase de Matemáticas y Ciencias 

5  Siguiendo a Lavy (2015), en los gráficos hemos utilizado la muestra de países avanzados de la OCDE (Australia, Bélgica, 
Canadá, Francia, Italia, Países Bajos, Nueva Zelanda, España y EE. UU.) y de países de Europa del Este (Croacia, Rep. Checa, 
Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Eslovaquia y Eslovenia) que realizaron la prueba PISA de Competencia financiera.

6  No mostramos el gráfico para Lectura en pos de la brevedad, pero está disponible a petición de los lectores.

y los conocimientos financieros. Esto es, en los paí-
ses donde se dedican más horas a la instrucción de 
Matemáticas y Ciencias los jóvenes tienen también 
en promedio mejores competencias financieras. En 
cambio, la correlación es mucho más baja (si bien 
también positiva) en el caso de Lectura6.  

Número de horas semanales en 
Matemáticas 

Número de horas semanales  
en Lectura

Número de horas semanales  
en Ciencias

Media Desv. t. Desv. t. 
dentro 
de la 

escuela

Media Desv. t. Desv. t. 
dentro 
de la 

escuela

Media Desv. t. Desv. t. 
dentro 
de la 

escuela

Australia 3,9 1,0 0,7 3,9 0,9 0,7 3,8 1,1 0,7

Bélgica 3,4 1,1 0,8 3,3 0,8 0,7 3,2 1,9 1,4

China 4,5 1,7 1,0 4,1 1,4 0,8 4,5 2,7 1,9

Colombia 4,6 2,2 1,8 4,2 2,1 1,6 3,6 2,1 1,6

Croacia 2,4 0,7 0,5 2,8 0,5 0,4 3,2 2,0 1,2

Repúb. 
Checa

3,0 0,7 0,4 3,0 0,7 0,4 3,8 2,3 1,8

Estonia 3,7 0,5 0,4 3,3 0,6 0,5 3,2 1,8 1,5

Francia 3,5 1,7 1,3 3,6 1,5 1,2 2,7 1,9 1,4

Israel 4,5 1,6 1,3 3,3 1,5 1,2 3,3 2,2 1,8

Italia 3,9 1,0 0,6 4,7 1,4 1,0 2,3 1,0 0,7

Letonia 3,7 0,7 0,5 2,7 0,8 0,6 3,8 1,8 1,5

Nueva 
Zelanda

4,0 0,7 0,5 4,0 0,7 0,6 4,2 1,8 1,5

Polonia 3,3 0,4 0,2 3,6 0,4 0,2 2,8 0,6 0,2

Rusia 3,7 1,0 0,8 2,3 1,0 0,7 4,7 2,5 2,2

Eslovaquia 3,0 1,1 0,4 2,9 0,8 0,4 2,7 2,3 1,3

Eslovenia 2,7 0,4 0,2 2,8 0,4 0,2 3,0 1,3 0,8

España 3,5 0,8 0,5 3,4 0,8 0,6 3,1 1,6 1,3

EE. UU. 4,2 2,1 1,7 4,2 2,2 1,8 4,3 2,6 2,2

Total 4,0 1,7 0,9 3,8 1,9 0,9 3,9 2,4 1,3

Cuadro 1

Número de horas semanales de Matemáticas, Lectura y Ciencias. PISA Competencia financiera 2012

Fuente: OCDE (2013, 2017) y elaboración propia.
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Núm. horas semanales en 
Matemáticas 

Núm. horas semanales  
en Lectura

Núm. horas semanales  
en Ciencias

Media Desv. t. Desv. t. 
dentro 
de la 

escuela

Media Desv. t. Desv. t. 
dentro 
de la 

escuela

Media Desv. t. Desv. t. 
dentro 
de la 

escuela

Bélgica 3,2 1,4 1,3 3,2 1,9 1,9 3,0 2,4 2,2

Brasil 3,6 2,0 2,0 3,6 2,3 2,2 2,9 2,6 2,3

Canada 4,9 3,1 2,5 5,1 3,6 3,1 4,7 3,2 2,8

Chile 7,2 3,7 3,2 6,7 3,6 3,1 5,8 3,8 3,5

China 4,9 2,0 1,8 4,7 1,7 1,5 5,6 3,5 3,1

Italia 3,8 1,6 1,6 4,6 2,6 2,7 2,6 2,1 2,1

Lituania 2,9 0,5 0,4 3,4 0,5 0,3 4,3 0,5 0,4

Países Bajos 2,6 1,0 0,9 2,9 2,5 2,5 4,4 3,6 3,4

Perú 5,4 3,3 2,7 4,8 2,8 2,6 4,0 2,6 2,2

Polonia 3,5 0,8 0,7 3,8 1,1 1,0 3,0 1,2 1,0

Rusia 4,0 1,4 1,2 2,3 1,3 1,2 5,3 3,8 3,7

Eslovaquia 3,1 1,4 1,1 3,2 1,4 1,2 3,1 2,7 2,2

España 3,6 0,9 0,8 3,4 1,1 1,0 3,3 2,1 2,0

EE. UU. 4,1 2,3 2,5 4,4 3,3 3,4 4,0 2,4 2,7

Total 4,1 2,2 1,9 4,0 2,7 2,3 4,0 3,0 2,5

Cuadro 2

Número de horas semanales de Matemáticas, Lectura y Ciencias. PISA Competencia financiera 2015

Fuente: OCDE (2013, 2017) y elaboración propia.
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Gráfico 1

Puntuación PISA en competencia financiera y tiempo de instrucción en Matemáticas. PISA 2012 y 2015

Nota: Muestra de países desarrollados de la OCDE y países de Europa del Este.

Fuente: OCDE (2013, 2017) y elaboración propia.
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Modelo empírico y resultados  
de las estimaciones

modelo empírico

En esta sección analizamos la relación entre el 
tiempo dedicado a la instrucción en Matemáticas, 
Lectura y Ciencias y las competencias financieras de 
los jóvenes. Para ello, hay que tener en cuenta el 
hecho de que las familias pueden elegir la escuela 
de sus hijos, lo que a su vez puede introducir un 
sesgo de selección. Por ejemplo, podría ser que 
los padres con unos mayores niveles socioeconó-
micos y/o más preocupados por el desempeño de 
sus hijos los lleven a escuelas en las que se dedica 
más tiempo a la instrucción en ciertas materias. Por 
lo tanto, para identificar el efecto causal del tiempo 
de clase dedicado a las materias consideradas, 
es importante tener en cuenta la selección de las 
escuelas. Por eso, el modelo empírico que propo-
nemos plantea incluir no solo una amplia gama de 
características individuales y familiares, sino tam-
bién efectos fijos de escuela y del curso académico  
del estudiante: 

En la ecuación [1],CFisgy denota el nivel de cono-
cimientos financieros del estudiante i que asiste a la 
escuela s, el curso g en el año y. M, L y C denotan el 
tiempo de instrucción que este estudiante recibe en 
Matemáticas, Lectura y Ciencias, respectivamente. 
I’ y F’ y  son vectores que incluyen características 
individuales y familiares y ∂g, ρs y πy son efectos fijos 
de curso, escuela y año, respectivamente. En este 
modelo, la identificación se basa en la variabilidad 
en tiempo dedicado a la instrucción entre alumnos 
de una misma escuela pero de diferentes cursos 
(controlando por efectos fijos de curso ∂g comunes 
para todas las escuelas). Para que nuestra estrategia 
empírica resulte viable es importante asegurarse de 
que hay suficientes alumnos dentro de cada curso 
y escuela. Dado que los alumnos de PISA tienen 
edades comprendidas entre 15 años y 3 meses y  
16 años y 2 meses al principio del periodo de 
recolección de datos, hemos identificado que 
la mayoría de los alumnos iban a los cursos 9 
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Gráfico 2

Puntuación PISA en competencia financiera y tiempo de instrucción en Ciencias. PISA 2012 y 2015

Nota: Muestra de países desarrollados de la OCDE y países de Europa del Este.

Fuente: OCDE (2013, 2017) y elaboración propia.
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(aproximadamente 30%) y 10 (aproximadamente 
55%). Estos cursos corresponderían en España al 
3º de la Educación Secundaria Obligatoria (ESO) y  
al 4º de la ESO. Por tanto, realizamos nuestro análisis 
para la muestra de alumnos de los cursos 9 y 10, 
que representa más de un 85% de la muestra total 
en ambos años de PISA.

Como ya hemos indicado, la identificación del 
efecto de las horas de clase en nuestro modelo se 
basa en que haya variación en el tiempo de ins-
trucción recibido por los alumnos en las materias 
consideradas dentro de cada escuela. Este es otro 
aspecto que hay que verificar empíricamente para 
concluir si nuestra estrategia de identificación es via-
ble, pues la inclusión de efectos fijos de escuela (ρs)  
en un modelo que trata de identificar el efecto del 
tiempo de clase sobre los conocimientos solo puede 
funcionar si efectivamente dentro de cada escuela 
hay variabilidad entre los estudiantes en el número 
de horas de clase que reciben de cada materia. En 
los cuadros 1 (para 2012) y 2 (para 2015) se mues-
tra en las columnas denominadas “Desv. t. dentro de 
la escuela” la desviación típica del tiempo de instruc-
ción en cada materia dentro de cada escuela. Estas 
cifras se obtienen al computar la desviación típica 
de los residuos calculados tras estimar una regresión 
del tiempo de instrucción para cada materia sobre 
efectos fijos de escuela. Los resultados obtenidos 
afortunadamente indican que dicha variabilidad 
existe y no es desdeñable. Siguiendo con el ejemplo 
de España y la asignatura de Matemáticas, vemos 
que la desviación típica intraescolar de este indicador 
en 2012 y 2015 ascendió a 14% (0,5/3,5) y 22% 
(0,8/3,6), respectivamente, del valor medio del 
indicador. También vemos que la desviación típica 
intraescolar en España es un 62% y un 88% de la 
desviación típica total entre los estudiantes en los 
años 2012 y 2015, respectivamente. En resumen, 
aunque parte de la variabilidad en los indicadores 
de tiempo de instrucción se debe a diferencias entre 
escuelas, sigue habiendo un componente no desde-
ñable de heterogeneidad intraescolar. 

7 Las puntuaciones en la prueba PISA están estandarizadas con media 500 y desviación estándar 100, con respecto a la 
media de los países de la OCDE.

8 Estos resultados están disponibles a petición de los lectores.

resultados para la muestra completa

El cuadro 3 presenta los resultados de la esti-
mación de la ecuación [1] para la muestra de todos 
los países incluidos en los gráficos anteriores. La 
columna 1 enseña los resultados de la regresión 
más básica sin efectos fijos de ningún tipo ni varia-
bles de control relativas a las características indivi-
duales y familiares de los estudiantes. La columna 2 
añade los efectos fijos de colegio, curso y años. Y la 
columna 3 incluye adicionalmente como variables 
explicativas el sexo del alumno (Mujer es una varia-
ble ficticia que toma el valor 1 si la alumna es mujer 
y 0 si no lo es) y el estatus socioeconómico (el 
índice ESCS es un índice del estatus socioeconómico 
y cultural estandarizado construido en PISA (OCDE, 
2017)). Los resultados indican que el efecto del 
número de horas de Matemáticas y Ciencias sobre 
las competencias financieras de los jóvenes es posi-
tivo, pero no es estadísticamente significativo. Esto  
implica que no podemos rechazar la hipótesis de 
que el efecto es cero usando niveles convencionales 
de significatividad estadística. Además, la magnitud 
del efecto es muy pequeña, si se tiene en cuenta 
que la media de la puntuación PISA es de 5007. El 
signo del efecto estimado de las horas de lectura 
varía según la especificación y en ocasiones es nega-
tivo pero no es estadísticamente significativo. 

Adicionalmente, hemos estimado la ecuación [1] 
introduciendo como regresores las horas de clase 
de cada asignatura por separado (no todas a la 
vez como en el cuadro 2), controlando por efectos 
fijos y características individuales. Al igual que en el  
cuadro 2, hemos encontrado que el efecto del 
tiempo dedicado en la escuela a distintas materias 
sobre las competencias financieras de los jóvenes 
no es estadísticamente significativo8.

resultados para españa

En el modelo (1) puede haber un problema de 
identificación si los alumnos pueden elegir las horas 
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de clases para ciertas asignaturas. Específicamente, 
podría ser que los mejores alumnos elijan más horas 
de ciertas materias y también que tengan mejo-
res competencias financieras. Este tipo de selec-
ción puede causar un sesgo en la estimación aun 
cuando controlamos por la selección de las escuelas 
(incluyendo efectos fijos de colegio). Sin embargo, 
para el caso de España, sabemos que las horas 
de Matemáticas y de Lectura están establecidas a 
nivel nacional dependiendo del curso en que esté 
el alumno e independientemente de sus preferen-
cias. En cambio con Ciencias no sucede lo mismo, 
puesto que los alumnos de 4º de la ESO pueden 
elegir entre varias asignaturas de Ciencias y por tanto 

9  Véase la información del Ministerio de Educación, Cultura y Deporte de España: http://www.educacionyfp.gob.es/dam/
jcr:85b47b4b-81cc-41ce-bd6a-a2608c9a5b6b/organizaci-n-eso-nuevo.pdf

podría variar también el número de horas de clase 
de Ciencias que reciben9.

En el cuadro 4, restringimos el análisis para 
España, excluyendo las horas de Ciencias de la esti-
mación de la ecuación [1], y controlando por efectos 
fijos de colegio, curso y año y características indi-
viduales. En las columnas (1) y (2) incluimos las 
horas de clase en Matemáticas y Lectura por sepa-
rado y en la columna (3) las incluimos conjunta-
mente. Los resultados indican que el efecto de las 
horas de Matemáticas y de Lectura sobre las com-
petencias financieras no es estadísticamente signifi-
cativo en España.

(1) (2) (3)

Horas de Matemáticas 2,571 2,103 1,872

(3,413) (3,657) (3,628)

Horas de Lectura -0,947 0,031 -0,080

(2,037) (7,603) (8,197)

Horas de Ciencias 6,246 3,991 3,550

(3,891) (4,167) (3,994)

Mujer -5,870

(9,884)

Índice ESCS 19,121**

(8,310)

Efectos fijos del colegio X X

Efectos fijos del curso X X

Efectos fijos del año X X

Número de observaciones 73.988 73.988 73.746

R-cuadrado 0,030 0,408 0,429

Cuadro 3

Regresiones MCO de la puntuación PISA en competencia financiera sobre el tiempo de instrucción.  
Muestra OCDE y Europa del Este (PISA 2012 y PISA 2015)

Notas: Variable dependiente: puntuación PISA en competencia financiera. Errores estándar en paréntesis, agrupados a nivel de escuela. 
Estimaciones realizadas con la muestra de alumnos en los cursos 9 y 10 y con la muestra de países desarrollados de la OCDE (Australia, 
Bélgica, Canadá, Francia, Italia, Países Bajos, Nueva Zelanda, España, EE.UU.) y países de Europa del Este (Croacia, Rep. Checa, Estonia, 
Letonia, Lituania, Polonia, Eslovaquia, Eslovenia) que realizaron la prueba PISA de Competencia Financiera. En las estimaciones se usan 
los cinco valores plausibles de la puntuación PISA. Los errores estándar están ajustados siguiendo la metodología de la OCDE, utilizando 
los 80 pesos alternativos proporcionados en las bases de datos de PISA. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1.

http://www.educacionyfp.gob.es/dam/jcr:85b47b4b-81cc-41ce-bd6a-a2608c9a5b6b/organizaci-n-eso-nuevo.pdf
http://www.educacionyfp.gob.es/dam/jcr:85b47b4b-81cc-41ce-bd6a-a2608c9a5b6b/organizaci-n-eso-nuevo.pdf
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Por último, un posible sesgo en las estimaciones 
puede deberse al hecho de que los alumnos son 
quienes en PISA informan acerca de las horas de ins-
trucción dedicadas a cada asignatura. Eso implica que 
la variable explicativa (las horas de instrucción de las 
asignaturas) puede estar medida con error. El error 
de medida en la variable explicativa puede causar un 

sesgo de atenuación en la estimación de los coefi-
cientes del modelo 1 (Pischke, 2007). Para minimizar 
el error en las variables explicativas, proponemos usar 
las medias de las horas dedicadas a las asignaturas 
consideradas de los alumnos de la misma escuela y 

10  En estimaciones adicionales, hemos encontrado que este resultado además es el mismo para chicos y para chicas. 

el mismo curso. Si el error en la variable tiene media 
cero, usar las medias de las horas de instrucción cal-
culadas de esta forma puede aumentar la precisión 
de las estimaciones. Hemos realizado este análisis 
para España, pero nuestra conclusión no cambia: 
la cantidad de horas dedicadas a la enseñanza de 
Matemáticas y Lectura no mejora significativamente 
las competencias financieras de los jóvenes10.

Conclusiones

Tanto los académicos como los responsables 
de las políticas están de acuerdo en el papel cru-
cial que juegan los conocimientos financieros en las 
decisiones de ahorro e inversión, en la planificación 
relativa a la jubilación y en la estabilidad financiera, 
tanto a nivel individual como agregado. Asimismo, 
está comúnmente aceptado que convendría que los 
conocimientos financieros comiencen a acumularse 

(1) (2) (3)

Horas de Matemáticas -1,884 -0,418

(12,727) (9,573)

Horas de Lectura -1,499 -2,041

(11,984) (20,773)

Mujer -5,668 -5,486 -5,559

(20,090) (20,701) (19,990)

Índice ESCS 8,735 9,179 8,887

(5,741) (5,915) (5,925)

Efectos fijos de colegio X X X

Efectos fijos de curso X X X

Efectos fijos de año X X X

Número de observaciones 10.022 10.014 10.006

R-cuadrado 0,375 0,372 0,373

Cuadro 4

Regresiones MCO de la puntuación PISA en competencia financiera sobre el tiempo de instrucción.  
España (PISA 2012 y PISA 2015)

Notas: Variable dependiente: puntuación PISA en competencia financiera. Errores estándar en paréntesis, agrupados a nivel de escuela. 
Muestra de alumnos en los cursos 9 y 10 en España. En las estimaciones se usan los cinco valores plausibles de la puntuación PISA. Los 
errores estándar están ajustados siguiendo la metodología de la OCDE, utilizando los 80 pesos alternativos proporcionados en las bases 
de datos de PISA. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1.

Los resultados para España indican que la canti-
dad de horas dedicadas a la enseñanza de Mate-
máticas y Lectura no mejora significativamente 
las competencias financieras de los jóvenes.
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a edades tempranas, pues los jóvenes no solo tie-
nen una esperanza de vida más larga, sino que 
probablemente se enfrentarán a un contexto eco-
nómico más incierto y a una gama más amplia y 
compleja de productos financieros.

Sabemos, pues, que los conocimientos financie-
ros son importantes, pero sabemos mucho menos  
sobre la función de producción de los mismos o sobre  
cómo generarlos, especialmente para los adolescen-
tes. Este trabajo aspira a aumentar nuestros conoci-
mientos en este ámbito. Este tipo de análisis es crucial 
para el futuro diseño de programas e intervenciones 
encaminadas a promover la educación financiera 
de chicos y chicas, pues los patrones concretos de 
la descomposición obtenida suministrarán informa-
ción fundamental relativa a la efectividad potencial 
de distintas intervenciones para ambos colectivos e 
identificará ámbitos en los cuales “una misma polí-
tica para todos” podría no funcionar. Nuestros resulta-
dos indican que, en general, aumentar el número de 
horas de clase en Matemáticas, Ciencias y Lectura no 
basta para aumentar las competencias financieras de 
los estudiantes. Este resultado además se ve confir-
mado mediante nuestro análisis más pormenorizado 
y robusto del caso español. 

¿Qué conclusiones podemos extraer? La más 
evidente es que las competencias financieras no 
aumentan si únicamente se incrementa el tiempo 
de instrucción y no lo hacen ni siquiera en el caso 
del tiempo dedicado Matemáticas (que es, a priori, 
la asignatura que podría considerarse más relacio-
nada con los conocimientos financieros). Quizás sean 
necesarias otro tipo de medidas como por ejemplo 
la modificación de los currículos o la introducción de 
contenidos específicamente diseñados para impulsar 

los conocimientos financieros juveniles. Aunque toda-
vía quedan más preguntas que respuestas en este 
campo, el trabajo de Bover, Hospido y Villanueva 
(2018) sugiere que diseñar contenidos de manera 
específica teniendo como objetivo impulsar las 
competencias financieras es efectivo. Ellos analizan 
el impacto de la introducción de un curso de edu-
cación financiera de diez horas en una muestra de 
estudiantes de educación secundaria de quince años 
de Madrid y encuentran que, inmediatamente des-
pués del curso, los resultados de los estudiantes en 
pruebas estandarizadas de conocimientos financieros 
mejoraron y que, además, los alumnos que habían 
participado estaban más involucrados en los asuntos 
financieros de sus hogares y mostraron un nivel más 
alto de paciencia en las elecciones hipotéticas de aho-
rro. Nuestro trabajo complementa el de ellos en el 
sentido de que apunta algo que no funciona: aumen-
tar el tiempo de clase de las asignaturas ya existentes 
sin introducir modificaciones adicionales relacionadas 
con los contenidos.
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