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EDUCACION FINANCIERA Y PLANIFICACION FISCAL: UN
ENFOQUE METODOLOGICO INTRODUCTORIO

RESUMEN

Este trabajo tiene como propdsito ofrecer una visidn introductoria de la
fundamentacion de la planificaciéon fiscal como componente esencial de la
educacion financiera. Dicha fundamentacion se efectla a partir de la consideracion
de las competencias en materia financiera establecidas por la OCDE para jovenes
y adultos. Asimismo se expone un enfoque didactico de un programa genérico de
educacion financiera, dentro del que se contempla el tratamiento de las cuestiones
fiscales. El enfoque se complementa con una ilustraciéon béasica de contenidos,
haciendo uso del marco conceptual de la planificacién fiscal. Finalmente se
repasan diversos cuestionarios utilizados para la medicién del nivel de cultura
financiera de la poblacién, a fin de comprobar el protagonismo otorgado a las
cuestiones fiscales.

Palabras clave: Educacion financiera, Planificacion fiscal, Enfoque metodoldgico,
Programas de educacion financiera, Cuestionarios, Cultura financiera.

Cédigos JEL: A20, A22, D14, D81, E42, G20, H24.

ABSTRACT

The main objective of the document is offering an introductory vision of the
foundation of fiscal planning as an essential component of financial education. This
foundation is based on the consideration of financial competences established by
the OECD for young people and adults. Likewise, a didactic approach of a generic
program of financial education is exposed, within which the treatment of tax issues
is contemplated. The approach is complemented by a basic illustration of contents,
making use of the conceptual framework of tax planning. Finally, several
guestionnaires used to measure the level of financial culture of the population are
reviewed, in order to check the importance given to tax issues.
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1. INTRODUCCION

esde mediados de la primera década del presente siglo, antes de

que se desencadenara la crisis financiera global en 2007-2008, en

la mayoria de los paises occidentales desarrollados viene teniendo
lugar un importante despliegue de iniciativas orientadas a la educacién
financiera de los ciudadanos, en general, y de los jovenes, en particular.
No obstante, después de extenderse la idea de que el déficit de cultura
financiera entre la poblacién fue un factor que, si bien no habia sido el
causante de la crisis, habia ayudado a amplificar la extensién de esta, los
programas de educacion financiera se han visto espoleados, dando lugar
a lo que incluso ha llegado a ser calificado como una auténtica cruzada
con esa finalidad. Numerosos paises han puesto en marcha estrategias
nacionales con la intencidon de aunar esfuerzos de los sectores publico y
privado. Ademas de acciones no regladas, la incorporacion de las materias
econdmicas y financieras al curriculum escolar, bien de manera
transversal o a través de asignaturas especializadas, es otra de las
tendencias observadas. La consideracion de tales materias ha adquirido
un relieve particular en conexion con la promocion del emprendimiento.

Aungue la proliferacién de actuaciones pudiera dar pie a pensar que tales
estrategias obedecen a un consenso absoluto, no faltan posiciones
escépticas, originariamente localizadas en Estados Unidos, pais de larga
tradicién en materia de educacién financiera, acerca de la eficacia y de la
eficiencia de los referidos programas. Aunque se trate de criticas en modo
alguno desdefnables, lo cierto es que las actuaciones de educacion
financiera, lejos de replegarse, siguen cobrando brios renovados, algo a
lo que no es ajeno el respaldo otorgado por la OCDE y otros organismos
e instituciones internacionales. A este respecto, la inclusion de las
competencias en cultura financiera dentro del PISA, el influyente
programa de la OCDE para la evaluacion internacional comparada de los
alumnos de 15 afios en materias basicas, representa un espaldarazo
definitivo.

Por otro lado, el proceso de digitalizacion de los servicios financieros viene
a reforzar el papel critico de la educacion financiera a fin de posibilitar un
adecuado desenvolvimiento del consumidor financiero en el nuevo
entorno (OCDE, 2016a, pag. 4). La educacién financiera es concebida,
junto a la regulacion y a la supervision del sistema financiero, uno de los
pilares que pueden sustentar la estabilidad financiera (Dominguez
Martinez, 2017a, pags. 26-27) (esquema Al.1).

Si a lo anterior unimos la prioridad otorgada a la garantia de la inclusién
financiera de todos los colectivos sociales, la relevancia de la educacion
financiera es todavia mayor. Ademas de los requisitos formales de acceso
a los servicios bancarios primarios, que recientemente ha recibido un
apoyo legal expreso, una verdadera inclusion financiera ha de sustentarse
en unos conocimientos minimos y unas competencias financieras basicas
(Dominguez Martinez et al., 2017).




Constatada la importancia atribuida a los programas de educacion
financiera, el presente trabajo tiene como objeto poner de relieve el papel
de la planificacion fiscal dentro de tales programas, asi como ilustrar,
mediante una visidn introductoria, su utilizacién dentro del enfoque
didactico planteado. No se pretende en modo alguno llevar a cabo un
tratamiento pormenorizado de la planificacién fiscal, como tampoco de la
educacién financiera, sino fundamentar la utilizacién de aquella como
elemento imprescindible en los programas orientados a la mejora de la
cultura financiera de personas sin formacion especializada en esta
materia. No obstante, se estima que el marco metodolégico planteado
puede tener un componente propedéutico en la etapa inicial de los
estudios universitarios relacionados con la economia vy las finanzas.

Por otro lado, se considera que el estudio de los programas de educacién
financiera orientados al conjunto de la poblacidn reviste un interés
intrinseco desde la perspectiva de la Economia Publica, teniendo en
cuenta las implicaciones de dichos programas desde la dptica del analisis
econémico (Dominguez Martinez, 2017a, pags. 28-31).

El trabajo se estructura como se indica seguidamente:

- En primer término, se acota el concepto y el ambito de la
educacion financiera.

- Se efectla luego una breve alusién a la conexion entre la
cultura financiera y la planificacidn financiera.

- El siguiente epigrafe va orientado a identificar el
tratamiento de las cuestiones fiscales dentro de los cuadros
de competencias financieras formulados para los distintos
colectivos poblacionales, asi como el rol que se deriva para
la planificacion fiscal.

- En el apartado posterior se expone un enfoque didactico de
un programa genérico de educacion financiera, abordando
el tratamiento de las cuestiones fiscales en el disefio de
dicho programa.

- Aquel se complementa posteriormente con una ilustracion
de contenidos, haciendo uso del marco conceptual de la
planificacion fiscal.

- En el trabajo se efectla asimismo un repaso de algunos de
los principales cuestionarios utilizados internacionalmente
para la medicion del nivel de cultura financiera de la
poblacién, a fin de comprobar el posible protagonismo
otorgado en los mismos a los aspectos fiscales, y también,
a titulo meramente ilustrativo, los empleados en acciones
formativas concretas. Tras este examen, se incluye una
propuesta de pruebas de conocimientos financieros basicos
y de comportamiento en la toma de decisiones financieras
elementales.

- Unas breves consideraciones ponen término al trabajo.
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2. LA EDUCACION FINANCIERA: NOCION, AMBITO Y ALCANCE

on diversas las definiciones comunmente aceptadas de educacion

financiera, aun cuando la multiplicidad de denominaciones

antepuestas a la etiqueta tematica adjetivadora (cultura,
alfabetizacion, instruccion, capacidad, habilidad, destreza...) propende en
ocasiones a introducir cierta confusion.

Dentro del panorama internacional, es la definicion propuesta por la OCDE
(2005a) la que ha alcanzado un mayor predicamento: se entiende por
educacién financiera “el proceso por el cual los consumidores/inversores
financieros mejoran su entendimiento de los productos, conceptos y
riesgos financieros y, mediante informacién, instruccion y/o
asesoramiento objetivos, desarrollan las habilidades y la confianza para
llegar a ser mas conscientes de los riesgos y oportunidades financieras,
para realizar elecciones informadas, saber donde dirigirse en caso de
requerir ayuda y adoptar otras acciones efectivas para mejorar su
bienestar financiero”.

De esta definicion se desprenden los diversos ingredientes que integran
la educacién financiera (conocimientos, competencias y responsabilidad)
(esquema A1l.2), y puede destacarse su orientacion finalista hacia el
incremento del bienestar de los sujetos destinatarios de dicha educacion?,
Aun cuando esa finalidad utilitarista sea légica y oportuna, estimamos que
es pertinente diferenciar tres planos distintos: el de los conocimientos, el
de las competencias y el del comportamiento efectivo en la toma de
decisiones.

Y debe tenerse presente que no tiene por qué darse una correlacion
perfecta entre esos tres componentes, tomados de dos en dos. Los
distintos perfiles de propension al riesgo pueden llevar a decisiones finales
que podrian no ser las esperadas a tenor del nivel de conocimientos y de
las competencias adquiridas (Dominguez Martinez, 2015a).

De igual manera, las decisiones financieras pueden verse altamente
influenciadas por la posicién econdmica de los individuos, asi como por
circunstancias del entorno. La propia OCDE (2015a, pag. 9) reconoce que
“la alfabetizacion financiera... es una construccién compleja, al incluir
conocimientos y destrezas, asi como una amplia gama de actitudes y
comportamientos que son claramente influenciados por factores tales
como el estatus socioecondmico, el contexto nacional y el acceso a una
gama de servicios financieros”. En este contexto, es oportuno tener
presente la advertencia formulada por Ambuehl et al. (2016, pag. 12) en
el sentido de que “la gran mayoria de decisiones financieras del mundo

1 Mas recientemente, la OCDE (2015b, pag. 5) ha hecho hincapié en esa
orientacién hacia el bienestar individual, al referirse a la alfabetizacién
financiera como “una combinacidén de concienciacién, conocimiento, habilidad,
actitud y comportamiento necesarios para realizar adecuadas decisiones
financieras y en ultima instancia alcanzar el bienestar individual”.
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real no son simplemente problemas matematicos: la eleccidén ‘correcta
casi siempre depende de las preferencias”.

Asi, en nuestra opinidn, sin perder de vista la referida orientacién finalista,
la aspiracién fundamental de los programas de educacién financiera debe
ser que los usuarios de los servicios financieros puedan llevar a cabo sus
decisiones financieras con plena responsabilidad (esquema A1.3).

Dicha orientacién finalista hacia el bienestar adquiere especial relieve en
los programas de educacion financiera para el ahorro y la inversion a largo
plazo. Asi, la OCDE (2017b, pag. 10) hace hincapié en que el bienestar
financiero futuro de los individuos depende del conocimiento, las
cualificaciones y la confianza para gestionar su dinero y generar
suficientes activos financieros. Incluso se estd promoviendo una
educacion financiera especifica en tal sentido, la cual se define como: “una
faceta especifica y acotada de la educacién financiera que complementa
la regulacion financiera existente y la proteccién al consumidor para dotar
a los consumidores/inversores actuales y futuros del conocimiento,
cualificaciones y capacidad para gestionar y acumular ahorros de cara a
cubrir los riesgos que afrontan y sus necesidades a largo plazo, y adoptar
decisiones confortables e informadas sobre el ahorro y la inversion, con
la intencién de aumentar su bienestar financiero futuro, y al propio tiempo
apoyar el desarrollo econdmico y financiero” (OCDE, 2014, pag. 16).

Por otro lado, las dificultades no disminuyen, sino que, mas bien, se
acentlan, cuando tratamos de delimitar y acotar el campo tematico de la
educacion financiera. Los ambitos de los conocimientos econdmicos vy
financieros muestran amplias zonas de confluencia que imposibilitan, en
la practica, trazar lineas claras de demarcaciéon. La continua ampliacién
del listado de conceptos relacionados, directa o indirectamente, con el
sistema financiero, con connotaciones muy diversas, es un claro
exponente de la dificultad de aislar aquellos que pudieran pasar el filtro
de una pretendida “pureza tematica” (esquema A1.4).

El campo de la educacién financiera se adentra no solo en el terreno
econdmico sino que también penetra en los dominios de otras
especialidades (esquema A1.5)2. Tanto es asi que podriamos concebir la
educaciéon financiera como una suerte de “disciplina fronteriza”, en el
sentido de que atraviesa los limites de diversos campos tematicos, y
también “hibrida”, por cuanto tiene que nutrirse de aportes
multidisciplinares (Dominguez Martinez, 2015a)3. Se habla de educacion
financiera, pero, en realidad, nos encontramos ante una “disciplina
intrinsecamente interdisciplinar”. Justamente por este caracter, es idonea
para la puesta en comun de conocimientos, habilidades y herramientas
procedentes de materias diversas y heterogéneas. El ensamblaje de todo
ese bagaje intelectual es necesario para adoptar decisiones financieras
con pleno conocimiento de causa.

2 En Dominguez Martinez (2018b) se expone un enfoque didactico para el estudio
de la educacion econdémica y financiera.

3 La importancia de los factores psicoldgicos en la toma de decisiones financieras
aconseja incorporar también de forma explicita el campo de la Economia del
Comportamiento o Psicologia Econdmica (Dominguez Martinez, 2017b).
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3. LA CONEXION ENTRE LA CULTURA FINANCIERA Y LA PLANIFICACION
FINANCIERA

a largo plazo antes resefiada obedece a la constatacién de que “en

muchos paises, el nivel y la calidad actuales del ahorro de las familias
es insuficiente para atender sus propias necesidades financieras a largo
plazo y cubrir los retos que afrontan. Datos recientes sugieren que, a
escala mundial, solo un 22% de los adultos habia ahorrado de manera
activa en una cuenta de ahorro formal en los doce meses anteriores; en
otras palabras, casi 8 de cada 10 individuos estaban ahorrando
informalmente o no ahorraban en absoluto” (OCDE, 2014, pags. 5-6).

I a concepcion de la educacidén financiera para el ahorro y la inversion

En linea con el planteamiento expuesto, no nos ocupamos aqui de la
relacion empirica existente entre la disponibilidad de competencias
financieras y el comportamiento financiero efectivo de las familias, en
particular respecto a la acumulaciéon de activos financieros para atender
necesidades futuras. Baste sefialar que, como han destacado Lusardi y
Mitchell (2014, pag. 22) y Atkinson et al. (2015, pag. 5), el nivel de
cultura financiera estd asociado positivamente con una mayor
planificacién y una mayor acumulacién de riqueza para la jubilacién®.

4. COMPETENCIAS BASICAS EN CULTURA FINANCIERA: EL PAPEL DE LA
PLANIFICACION FISCAL

promocion de la cultura financiera en el mundo, ha elaborado sendas

guias acerca de los conocimientos y las destrezas financieras que se
consideran necesarios para distintos grupos poblacionales en funcion de
su edad. Concretamente, la OCDE ha difundido informes para cada uno
de los tres colectivos siguientes: jévenes de 15 anos de edad (OCDE,
2013), jovenes con edades comprendidas entre 16 y 18 afios (OCDE,
2015a), y adultos (OCDE, 2016b).

I a OCDE, la organizacion internacional que mas ha contribuido a la

4 Otras referencias se recogen en Dominguez Martinez (2017a, pag. 38). Para el
conjunto de los paises de la OCDE, se observa una correlacion positiva, con un
coeficiente de 0,29, entre el saldo acumulado de las primas de seguros de vida
y de las aportaciones a planes de pensiones, como porcentaje del total de
activos financieros de los hogares (AHP), y el nivel agregado de cultura
financiera (CF). Por otro lado, la estimacién, mediante un andlisis de regresion,
de la ecuacion AHP = a + bAHP + cRIQ, siendo esta Ultima variable la riqueza
neta de los hogares (como porcentaje de la renta disponible de los hogares),
arroja los siguientes valores: 6,64 (a), 0,14 (b) y 0,03 (c), con un coeficiente
de determinacion ajustado de 0,127. Los coeficientes de las variables
independientes resultan significativos estadisticamente.
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Desde nuestro punto de vista personal, si bien es ldgico que existan
diferentes niveles de profundizacion, e incluso de exposiciéon de los
productos financieros, teniendo en cuenta los mas utilizados en cada
franja de edad, debe establecerse un enfoque basico, un tronco comun,
dentro del que tenga cabida el tratamiento de cualquier ramificacion o
desarrollo especifico. La educacién financiera debe concebirse, a nuestro
entender, a partir de una vision holistica que permita el disefio de una
arquitectura global dentro de la que, de forma coherente y sistematica,
puedan acoplarse las diferentes piezas cognitivas.

En este sentido, la educacidn financiera debe abordarse como una forma
de pensar, de aproximar la toma de decisiones financieras, de evaluar las
consecuencias de estas. La educacion financiera es, ante todo, una
cuestion de enfoque analitico frente a una variada gama de potenciales
situaciones que se presentan al usuario de servicios financieros.

En este contexto, la planificacion fiscal o, en realidad, econdémico-
financiero-fiscal, debe constituir la columna vertebral para el desarrollo
de ese enfoque metodoldgico y la aplicacidon a situaciones concretas. Un
repaso de los mencionados perfiles competenciales nos lleva a validar ese
planteamiento.

Si estamos pensando en el perfil de un ciudadano medio, consideramos
gue el modelo disefiado por la OCDE para la educacién financiera de los
jovenes de 15 afios de edad, el foco de las pruebas del PISA, es una
buena, y diriamos que hasta ineludible, piedra de toque, como sustrato
minimo comun.

El modelo de la OCDE se basa en la conjuncién de tres dimensiones:
contenidos, procesos y contextos (esquema A1.6). Cuatro son las areas
de contenidos que se diferencian: dinero y transacciones, planificacion y
gestion de las finanzas, riesgo y retribucion, y entorno financiero (OCDE,
2013).

Un simple repaso de las competencias asociadas a cada una de esas areas
(Dominguez Martinez, 2013a) nos lleva a apreciar la considerable
amplitud de aspectos incluidos y el ambicioso planteamiento que subyace,
ya que, entre otras, se recogen competencias referentes al impacto del
tipo de interés compuesto, al papel de los impuestos y las prestaciones
publicas, a los riesgos y rentabilidades de los productos financieros y de
colocaciones alternativas no financieras, o al impacto de las decisiones
financieras (anexo A2.1).

Ciertamente, resulta bastante dificil disentir de la inclusiéon de las
competencias recogidas por la OCDE, pero ese reconocimiento ha de ir
inexorablemente ligado a la constatacion del extenso arsenal de
conocimientos que es preciso desplegar para poder aspirar a alcanzar, con
unas minimas garantias, el dominio de tales competencias.

Un primer bloque concierne al dinero y a las transacciones financieras. El
papel y las funciones del dinero se situan en el punto de arranque. Un




minimo conocimiento del circuito econdmico se antoja imprescindible para
insertar coherentemente dichas funciones. Otras competencias requieren
abordar la fundamentacién de las operaciones de ahorro, inversion y
endeudamiento, asi como el papel instrumental desempefiado por el
sistema financiero. Sin salir de este primer apartado, se hace también
necesario descender a la propia operatoria de los distintos medios y
canales de pago. Las competencias que, con toda ldgica, se incluyen en
relacion con la realizacion de transacciones financieras exigen algo mas
gue una simple manipulacién del dinero, las tarjetas y otros medios de
pago. Particularmente apropiado resulta el objetivo de inculcar el criterio
de tomar conciencia del valor del dinero.

El abanico de las habilidades necesarias se despliega notablemente
cuando nos adentramos en el campo de la planificacion de la renta y la
rigueza a corto y largo plazo. La expresion de las competencias puede
hacerse de forma mas o menos sintética, pero, aunque no se pretenda ir
mas allda de un plano superficial, la densidad de los contenidos
subyacentes no puede ser obviada. Adquirir capacidad para componer,
interpretar y controlar un presupuesto, calibrar el impacto del tipo de
interés compuesto, evaluar las distintas alternativas de inversién y
apreciar la incidencia de los impuestos, entre otras cuestiones, son tareas
que representan un considerable reto para cualquier programa formativo
introductorio.

Similares apreciaciones pueden realizarse respecto a las competencias del
area relativa al riesgo y la retribucién, absolutamente fundamentales para
cimentar la responsabilidad en la adopcién de las decisiones financieras.
Finalmente, las competencias seleccionadas dentro del area referente al
entorno financiero son numerosas y bastante heterogéneas.

La OCDE (2013), en definitiva, perfila un ambito extenso respecto al
enfoque a seguir en la educacion financiera de los estudiantes de la
primera etapa de la ensefianza secundaria. Pero el repertorio y las
exigencias aparejadas se amplian notablemente en relacidon con los otros
dos colectivos considerados (anexos A2.2 y A2.3).

Hay que destacar que las areas de contenidos mencionados son comunes
para los tres grupos. Una de ellas, como se ha indicado, es la de
planificaciéon y gestién de las finanzas. Tanto en este como en los otros
apartados se incluyen referencias al impacto de los impuestos sobre las
rentas obtenidas o sobre los bienes y servicios adquiridos, a la
diferenciacidon entre renta bruta y renta neta, a la funcién y configuracién
del sistema impositivo, a la previsidon de la renta futura y a la influencia
de las medidas fiscales sobre las decisiones de ahorro y gasto de
individuos y familias, entre otras.

En fin, un simple repaso de las competencias que la OCDE (2016b, pags.
12-22) establece para los adultos en el area de planificacién y gestion de
las finanzas, dentro de la que se distinguen distintos subapartados
(presupuestacion, gestion de la renta y del gasto, ahorro, inversion,
planificacién a largo plazo y construccién de activos, jubilacién, crédito, y
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deuda y gestion de la deuda), despeja cualquier duda acerca de la
relevancia de la planificacion fiscal, en el marco mas amplio o, mejor
dicho, indisociable, de la planificacidon econémica y financiera.

5. EL DISENO DE LOS PROGRAMAS DE EDUCACION FINANCIERA: EL
TRATAMIENTO DE LAS CUESTIONES FISCALES

on todo, consideramos que puede ser oportuno partir de un

planteamiento inicial menos ambicioso y mas sintético, sobre la

base de un programa que ha sido utilizado en diversas acciones
formativas (Dominguez Martinez, 2013b, 2014, 2015c).

A raiz de lo expuesto, se estima que las acciones formativas deben ir
encaminadas a posibilitar la adquisicion de un conjunto de competencias
basicas que permitan a un ciudadano un desenvolvimiento minimamente
auténomo en el ambito de las finanzas personales. Se trataria de aportar
los ingredientes esenciales para que un ciudadano sin formacién
especializada esté en condiciones de identificar, contextualizar y evaluar
situaciones relacionadas con sus finanzas personales, como base para
adoptar decisiones financieras con responsabilidad, calibrando los riesgos
asumidos y las compensaciones asociadas. La pretension primordial es,
en definitiva, aumentar la autonomia personal para enfrentarse a
problemas financieros.

Las principales competencias a adquirir serian las siguientes:

i Elaborar un presupuesto familiar y calibrar la incidencia en el
mismo de posibles decisiones econdmicas y financieras.

ii. Utilizar los conceptos e indicadores basicos para interpretar la
informacién econdémica vy financiera.

iii. Identificar la naturaleza de las distintas necesidades
financieras, asi como la de los diversos instrumentos
financieros existentes para la cobertura de aquéllas.

iv.  Visualizar el ciclo completo de la vida de un producto financiero
y las distintas fases que lo integran.

V. Concretar las entradas y salidas de dinero previstas a lo largo
de la vida de un instrumento financiero, teniendo presente los
posibles cambios de valor.

vi. Manejar las variables clave que permiten caracterizar un
instrumento financiero: rentabilidad, coste, plazo, riesgo y
liquidez®.

5 A la hora de abordar la consideracidon de estas variables, es importante tener
presentes los factores psicoldgicos que intervienen en la toma de decisiones de
inversion, a fin de evitar los sesgos que pueden afectar a tales decisiones
(CNMV, 2017).
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Vii.

viii.

Conocer en sus aspectos basicos el papel, la estructura y el
funcionamiento del sistema financiero.

Comprender las caracteristicas y la operatoria de las
principales categorias de instrumentos financieros.

Tener capacidad para llevar a cabo una aproximacion
cuantitativa, en términos de costes y de rendimientos, a las
decisiones financieras a adoptar.

Utilizar criterios cuantitativos coherentes para la adopcion de
las decisiones.

En linea con lo anteriormente sefialado, entendemos que los programas
de educacién financiera, con independencia de los colectivos concretos a
los que vayan dirigidos, han de participar de una filosofia comdn y esta
no es otra que su orientacidn esencial: procurar sentar las bases para que
una persona esté en las mejores condiciones posibles para afrontar la
toma de decisiones financieras. Teniendo presente esa orientacion, se
considera que el foco de atenciéon primario deben las necesidades
financieras que pueda tener una persona.

La secuencia a utilizar para la elaboracion y la presentacidon de los
contenidos seria la siguiente (esquema A1.7):

vi.

Vii.

Vision general acerca de la toma de decisiones desde el punto
de vista del ciclo de los productos financieros, que se concibe
como el nucleo central de referencia.

Situacion de las finanzas personales (presupuesto familiar,
entorno econémico y politicas publicas).

Aproximacion al papel, a la estructura y a las funciones del
sistema financiero.

Tratamiento de los productos y de los medios de pago que
pueden cubrir las diferentes necesidades: materializar un
ahorro, llevar a cabo una inversidon, obtener fondos a crédito,
protegerse frente a algun riesgo o efectuar pagos, como
manifestaciones mas frecuentes.

Adicionalmente, se estima que es preciso prever una serie de
contenidos transversales: marco juridico, fiscalidad y calculos
financieros.

Un adecuado desenvolvimiento en los anteriores apartados
exige una serie de elementos auxiliares 0 complementarios: la
disponibilidad de un glosario de términos financieros, fiscales y
mercantiles, y, asimismo, de un siglario; la capacidad de
interpretacion y el conocimiento de los principales indicadores
econdémico-financieros, asi como la familiarizacién con su
evolucidn; el manejo de simuladores financieros, y la utilizacion
de plataformas y aplicaciones digitales.

La maxima prioridad debe concederse a la realizacion de
actividades practicas, a través de ejercicios y cuestiones de
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razonamiento y de test con distintas opciones de respuesta, asi
como de supuestos practicos de desarrollo. Las modalidades de
los ejercicios planteados, asi como la extension y la
profundidad de los mismos, dependeran del perfil del colectivo
de destinatarios y, naturalmente, de la duracién de la accion
formativa.

Como se sintetiza en el esquema Al1.8, el planteamiento formulado se
basa en el siguiente esquema secuencial:

a. Identificacion de la necesidad financiera a satisfacer,
teniendo en cuenta el contexto econdmico y las
restricciones existentes.

b. Localizacién de los instrumentos alternativos v,
subsiguientemente, de las opciones concretas.

c. Perfil de dichas opciones a partir de las variables relevantes
(econdmicas, financieras y fiscales).

d. Identificacion y cuantificacién de los flujos dinerarios de
entrada y de salida a lo largo de la vida de cada producto.

e. Calculo de la rentabilidad o del coste correspondiente en
cada caso.

f. Adopciéon de la decision.

El planteamiento expuesto ha sido plasmado en algunos trabajos previos
y ha inspirado el disefio y la puesta en practica de diversas acciones
formativas®.

Dentro del mismo se subraya la consideracion de las repercusiones
fiscales ligadas a las decisiones financieras como un elemento clave a
tener presente de manera transversal (esquema A1.9).

Al margen de ello, la utilizacion de la planificacion fiscal esta implicita
dentro del enfoque secuencial propuesto, encaminado a sustentar las
elecciones financieras sobre una base cuantitativa. Como ha sefialado
Lusardi (2012, pdg. 2), “las decisiones financieras, ya estén relacionadas
con la inversion en activos o con la gestion del endeudamiento, requieren
la capacidad de hacer calculos, incluyendo algunos complejos”. Y ello sin
olvidar la advertencia antes resefiada sobre la naturaleza de las decisiones
financieras del mundo real.

6 Las referencias correspondientes aparecen recogidas en Dominguez Martinez
(2017a).
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6. LA INSERCION DE LA PLANIFICACION FISCAL EN LOS PROGRAMAS
DE EDUCACION FINANCIERA

6.1. La incorporacion de la perspectiva fiscal en la toma de
decisiones financieras

A través de la planificacion fiscal se pretende la incorporacién sistematica
de la perspectiva fiscal en el proceso de toma de decisiones financieras,
a fin de sustentar la eleccidon entre productos financieros alternativos.
Como sefialan Dominguez Barrero y Lopez Laborda (2001a, pag. 11),
“para tomar adecuadamente una decisidon... lo verdaderamente
importante es saber incorporar el elemento tributario a un modelo de
decision que permita llevar a cabo una comparacidn rigurosa entre las
distintas alternativas a disposicion del sujeto”. Asimismo, la planificacion
fiscal va orientada a buscar aquellas estrategias mas convenientes, dentro
del estricto respeto de la legislacion vigente, con objeto de minimizar la
carga tributaria o de maximizar la rentabilidad financiero-fiscal’.

6.2. La importancia de la planificacion fiscal en relaciéon con las
operaciones financieras

La planificacién fiscal, por diferentes motivos, adquiere una importancia
fundamental en relacion con las operaciones financieras (esquema
A1.10):

i. La dimension temporal implicita en la mayoria de las
operaciones financieras, que obliga a adoptar una vision
adecuada de los flujos asociados a las mismas en distintos
momentos del tiempo.

Las diversas formas en las que se manifiesta la renta
derivada de los productos financieros.

La multiplicidad de productos existentes en el mercado, con
caracteristicas singulares y secuencias temporales
diferenciadas.

iv. La existencia de opciones efectivas de elecciéon, toda vez
gue, de entrada, el hipotético ahorrador o inversor se
encuentra en una posicion de excedente de recursos como
resultado de wuna decision de no consumo v,
adicionalmente, la mencionada gama de opciones donde
materializar los fondos disponibles. Pero, incluso en esa

7 Esta acepcion debe diferenciarse claramente de la referente a la “planificacion
fiscal agresiva”, motivada por fines de elusion fiscal. Ahora bien, la linea
divisoria entre la elusidon y la evasion fiscales es sumamente delgada y propensa
a generar situaciones ambiguas. Recientemente, ademas, se ve condicionada
por factores sociolégicos (Dominguez Martinez, 2018a).
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posicidon, puede ser oportuno evaluar las opciones de
endeudamiento.

V. La posibilidad de que se realicen hechos imponibles de
distintos impuestos o de que se generen otras obligaciones
tributarias.

vi. El amplio abanico de rendimientos efectivos que puede
obtener el inversor, a pesar de la mayor homogeneidad en
el tratamiento del ahorro introducida por las reformas
fiscales implementadas en los ultimos anos en los paises
desarrollados, entre ellos Espafia (Dominguez Martinez,
2015b). De igual manera, las diferentes condiciones de
partida y la posibilidad de variacién a lo largo del tiempo en
relacion con los costes de las operaciones de crédito.

vii. La mayor relevancia del ahorro privado con fines de
prevision a raiz del proceso de envejecimiento poblacional
y la posible insostenibilidad de los sistemas publicos de
pensiones de reparto. Como ha sefialado la OCDE (2005b,
pag. 31), “para los individuos, el aumento de la esperanza
de vida significa la posibilidad de una etapa de jubilacion
mas prolongada y, asi, una mayor necesidad de la gestién
de activos, de la planificacion fiscal y de la transmision de
riqueza, de una expansion de los productos de seguro, y de
otras estrategias financieras a medida que aumenta la
longevidad”.

Como ya sefialabamos en un trabajo anterior (Dominguez Martinez, 2012,
pag. 6), es evidente que el reconocimiento de la relevancia de la
perspectiva fiscal en el terreno de la educacién financiera no implica, en
modo alguno, que los programas de educacién financiera hayan de
convertirse en un curso de tributacién. En cualquier caso, la disyuntiva
que se presenta no es en absoluto facil: équé grado de conocimiento de
la fiscalidad caber suponer en una persona que accede a un programa de
educacién financiera? En aras de optar por una solucion pragmatica,
parece oportuno centrarse en la exposicion del tratamiento fiscal de las
principales categorias de productos financieros, ofreciendo al mismo
tiempo, con caracter complementario u opcional, una vision sucinta de los
aspectos fundamentales del sistema tributario, asi como de la estructura
y el funcionamiento de las principales figuras impositivas con incidencia
en el plano financiero?.

6.3. El analisis de las decisiones financieras desde una perspectiva
fiscal: esquema analitico

El esquema analitico a emplear que se plantea se fundamenta en las
siguientes fases (esquema Al.11):

8 Este enfoque es el que se sigue en Dominguez Martinez (2013c) en relacién con
el estudio especifico de la tributacidn de las operaciones financieras.
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- Se considera que es prioritario disponer de una visién basica
gue sirva para organizar la toma de decisiones, en consonancia
con lo ya expuesto anteriormente en conexion con los
elementos del programa de educacién financiera planteado.

- Una etapa posterior corresponde a la aplicacion a situaciones
reales. Para esta tarea sera preciso contar con una serie de
conocimientos, instrumentos y herramientas esenciales, a
saber:

o Un conocimiento apropiado de los productos financieros
y del marco normativo por el que se rigen (esquema
A1.12)°.

o Un conocimiento del tratamiento fiscal de tales
productos (esquema Al1.13).

o Unas minimas competencias para la comprension y la
realizacion de los cdlculos financieros requeridos en
cada caso. Asimismo, en relacion con la forma de tomar
en consideracién las probabilidades de ocurrencia
existentes para los distintos resultados.

o La posibilidad de la utilizacion de simuladores,
programas informaticos, o aplicaciones tecnoldgicas, a
fin de cuantificar las implicaciones de las diferentes
operaciones a realizar y de llevar a cabo simulaciones
de escenarios diversos.

El referido esquema analitico ha de partir de la consideracion de la
perspectiva del ciclo completo de los productos financieros, con una
identificacion de las diferentes fases que integran su vida y que, en
términos generales, se corresponden con las siguientes: contratacion,
tenencia y liquidaciéon (esquema A1.14). En la primera se lleva a cabo la
inversion requerida para realizar la operacion, que convierte al inversor
en propietario de un determinado activo financiero durante la vida
completa del producto o durante un periodo inferior. A lo largo de este
periodo de tenencia normalmente se generaran rentas, que pueden
asumir distintas manifestaciones. Al término de la vida de la operacion,
0, en su caso, de un periodo de tenencia inferior, se recuperard la
inversion realizada, lo que se concretara en la obtencion de un
determinado capital final (esquema A1l.15). Un enfoque similar, con las
adaptaciones pertinentes, corresponde aplicar en el caso de una operacion
de endeudamiento (esquema Al1.16).

2 Aunque aqui nos centramos en la consideracion de las finanzas personales, en
el esquema se recogen también instrumentos financieros a disposicion de las
empresas. El enfoque planteado, aunque con las debidas adaptaciones, es
también aplicable a las empresas (Dominguez Martinez, 2016).
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6.4. La toma de decisiones financieras: variables fiscales

Son muchas las variables a tener en cuenta en la toma de decisiones
financieras: riesgos, rentabilidad, plazo, liquidez, gastos asociados a la
inversion, a la tenencia y a la desinversién, entre otras. Aqui nos vamos
a centrar exclusivamente en las de caracter fiscal. Tal y como sefnalan
Dominguez Barrero y Lopez Laborda (2001b, pags. 335 y 337), tras los
principios de la planificacidon fiscal, “*hay una pluralidad de variables que
puedan afectar al coste fiscal de las decisiones de los individuos” que,
aunque puedan describirse de forma separada, “normalmente se
presentan juntas en los problemas reales de planificacion fiscal”.

Lo verdaderamente relevante es poder disefar un esquema metodoldgico
que permita incorporar las distintas variables en juego, sean o no de
caracter fiscal. No se pretende aqui mostrar en detalle el enfoque
metodoldgico de la planificacion fiscal, sino tan solo resaltar sus lineas
esenciales para los fines sefialados, de utilizacion en los programas de
educacion financiera'®.

Las vertientes a considerar desde la perspectiva fiscal son
fundamentalmente las siguientes (esquema Al1.17): a) cumplimiento de
hechos imponibles concretos, b) calificacion fiscal, c) tipo impositivo, d)
posibles ventajas fiscales y €) factor tiempo. A continuacion, se exponen
los principales aspectos ligados a cada una de ellas:

a) Hechos imponibles afectados: impuestos relevantes

Antes de entrar a abordar cualquier analisis impositivo hemos de tener en
cuenta que hay una serie de criterios bdasicos que actlan como
envolvente, a modo de condicionantes primarios (esquema Al.18): la
residencia fiscal del sujeto pasivo, si corresponde a Espafia o0 a un pais
extranjero; en el primer caso, hay que atender a la comunidad o la ciudad
autonoma de residencia, que puede tener competencias normativas
nulas, exclusivas o compartidas con el Estado en materia impositiva; en
el segundo, a la posible existencia de convenios para evitar la doble
imposicién internacional. Igualmente hay que atender a la naturaleza del
sujeto pasivo, si se trata de una persona fisica o juridica, o bien de una
entidad carente de personalidad juridica.

Dentro del cuadro de figuras impositivas que pueden afectar a las
operaciones financieras, hay que identificar cudl o cudles son de aplicacion
a lo largo de la vida de la operacién. Para los sujetos pasivos residentes,
dos impuestos tienen una importancia fundamental en relaciéon con las
operaciones financieras, seguln se trate de personas fisicas o de personas
juridicas, el impuesto sobre la renta de las personas fisicas y el impuesto
sobre sociedades, respectivamente. No hay que perder de vista la posible
existencia de conexiones entre diferentes impuestos, como las que son de
aplicacion entre el IRPF y el Impuesto sobre el Patrimonio, o el posible
“trasvase” de las facultades de tributacién, como la “cesiéon” que hace el
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, a favor del IRPF, del gravamen

10 Para una mayor detalle, vid.: Dominguez Barrero y Lopez Laborda (2001a,
2001b) y Dominguez Barrero (2017).
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de las prestaciones de planes de pensiones obtenidas por beneficiarios
distintos del participe, o el sistema de relaciones entre los impuestos
sobre la renta personal y societaria.

En cualquier caso, ante una operacion financiera dada, hay que
determinar el hecho o los hechos imponibles que se puedan ver
realizados. Esta primera tarea, absolutamente fundamental, nos
introduce de lleno en la consideracion de las variables fiscales
propiamente dichas.

b) Calificacion fiscal

Situados ya en el ambito de un impuesto concreto, el primer paso es
indagar cual es la calificacion que la normativa tributaria atribuye a la
renta obtenida o al gasto incurrido (esquema A1.19). Como es bien
sabido, la normativa fiscal tiene autonomia propia frente a los criterios
contables y econdmicos, lo que puede dar lugar a que la calificacién desde
el punto de vista fiscal difiera de la efectuada desde las otras perspectivas.
La calificacidn fiscal es un condicionante primario de la tributacién, ya que
puede afectar a aspectos cruciales tales como la aplicacion de beneficios
fiscales, la tarifa aplicable, el momento del devengo, la posibilidad de
compensaciéon de pérdidas, la sujecibn o no a pagos a cuenta, la
realizacion o no de ajustes por inflacion, la admision de gastos deducibles,
etc. (esquema A1.20).

c) Tipo impositivo

El tipo impositivo es, por su propia naturaleza, un determinante
fundamental del nivel de tributacidon, como elemento de cuantificacién de
la obligacion tributaria. Como en cualquier toma de decisiones, el tipo
impositivo relevante es el tipo marginal. Mas concretamente, en el caso
de la tributacién de rentas, el tipo a considerar es el aplicable a la renta
adicional percibida por el contribuyente. Esto nos lleva a hacer referencia
a las distintas modalidades de tipos de gravamen, que, en el caso que nos
ocupa, se circunscriben a los de caracter fijo y progresivo!! (esquema
Al1.21).

En el supuesto de que se aplique un impuesto con tipo fijo (impuesto
proporcional), el tipo marginal es Unico, por lo que su incidencia es
constante para cualquier renta adicional que pueda incorporar el
contribuyente. Por el contrario, en el caso de un impuesto progresivo, se
establecen distintos tipos marginales para diferentes tramos de renta
gravable. En funcidn del nivel de renta de partida y de la magnitud de la
renta adicional, para una estructura dada de la tarifa del impuesto, el
contribuyente podra verse afectado (por el incremento de la renta
contemplado) por uno, dos o mas de dos tipos marginales. Asi, el tipo
impositivo relevante sera un tipo marginal medio, el cual vendra dado por
una media de los distintos tipos marginales aplicables ponderados por la
cuantia de renta sujeta a cada uno de ellos.

d) Posibles ventajas fiscales

1 Si bien no hay que excluir la posibilidad de aplicacién de tipos regresivos,
respecto a los que existen algunas experiencias reales.
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La existencia de ventajas fiscales puede ser un factor primordial para
decantar la eleccion financiera hacia un producto concreto (esquema
Al1.22). Las ventajas fiscales pueden instrumentarse de muy diversas
maneras (exenciones totales o parciales, desgravaciones en la base
imponible o en la cuota tributaria, diferimiento de la tributacién, beneficios
asociados a la reinversion, tratamiento preferente otorgado a los
vehiculos de la inversidon, exoneracién de la sujecién de pagos a cuenta
del impuesto, etc.). Cualquiera que sea la forma concreta, lo fundamental
es que su impacto sea recogido adecuadamente a la hora de plasmar los
flujos dinerarios asociados a la inversion de que se trate.

En caso de que se apliquen exenciones, es preciso constatar si se trata de
exenciones ordinarias o plenas, en el sentido de que permiten un ahorro
fiscal igual al importe exento multiplicado por el tipo de gravamen
marginal, o de exenciones con progresividad, en las que el ahorro fiscal
viene dado por el importe exento multiplicado por el tipo de gravamen
medio calculado con inclusion de la renta exenta.

e) Factor tiempo

El tiempo forma parte, de manera intrinseca, de las operaciones
financieras, por lo que cualquier disposicion que acorte o prolongue la
entrada o la salida de flujos tiene una incidencia inmediata en el resultado
de aquellas (esquema A1.23). Asi, por ejemplo, el aplazamiento del
momento del pago de la obligacion tributaria, sin incurrir en coste alguno,
equivale a la obtencion de un préstamo sin interés por el contribuyente!?,
Por otro lado, en algunos casos, el periodo de mantenimiento de la
inversion o el periodo de generacion de la renta pueden tener
consecuencias tributarias, como la aplicacién de tipos de gravamen
diferenciados, la exoneracién parcial de los rendimientos obtenidos...
Asimismo, el paso del tiempo puede ir asociado a un cambio significativo
en el nivel global de renta del contribuyente y, en consecuencia, en su
tipo marginal. Por supuesto, inevitablemente, el factor tiempo va ligado a
una serie de incertidumbres, ademas de las financieras, tales como las
que afectan a las normas fiscales que resulten de aplicacion?3.

6.5. Criterios para la toma de decisiones

Por lo que concierne a los criterios para la toma de decisiones, antes de
entrar a considerar la utilizacién de uno u otro, es prioritario inventariar,
fechar y cuantificar todos los flujos derivados de una operacién financiera.
Flujos que, en razdn de los diferentes momentos en que se producen, son
heterogéneos y que, consiguientemente, serd preciso situar, mediante la

2 partiendo de una situacién de normalidad econdmica, con tipos de interés
nominales positivos. La posible existencia de tipos de interés nominales
negativos requeriria de una consideracion especifica. No solo conceptualmente,
sino ya en las distintas implicaciones de la forma de coOmputo de las rentas
derivadas de los activos financieros.

13 Asi, por ejemplo, la incidencia de la disminucién del tipo de gravamen del
impuesto sobre sociedades en la valoracion de los activos fiscales diferidos
puede ser muy relevante.

19




utilizacién de un tipo de interés apropiado, en una misma fecha de
referencia (grafico A1.24).

Una operacion financiera no deja de ser un proyecto que puede ser
evaluado a partir de los métodos utilizados con caracter general para los
proyectos de inversion. Asi, el criterio del valor actual neto (VAN) es de
aplicacion a las operaciones financieras como a cualquier otra operacion
econdmica. Ahora bien, dado que en el ambito financiero la rentabilidad
neta (rentabilidad financiero-fiscal) alcanzable es una variable esencial
para juzgar la bondad de una opcién, puede ser bastante mas pragmatico
centrarse en un criterio que se basa directamente en una tasa de
rentabilidad. Dicho criterio es el de la tasa interna de rentabilidad (TIR)
(Dominguez Barrero, 2009, pag. 3) (esquema A1.25).

La TIR de un proyecto de inversion es aquella tasa de rentabilidad que
iguala los flujos de ingresos y gastos de una operacidén v,
consiguientemente, nos indica la rentabilidad neta que ofrece una
alternativa de inversidon (Carrasco y Dominguez, 2011) (graficos A1.26 y
esquema Al1.27).

Asimismo, puede recurrirse al criterio del valor actual neto unitario,
definido como el cociente entre el valor actual neto en el momento inicial
de la inversion y el capital inicial neto o coste de la inversion (Dominguez
Barrero, 2008, pags. 207 y 216).

6.6. Ilustracion practica

Con objeto de mostrar la aplicacion de la metodologia descrita, a
continuacion, se lleva a cabo una ilustracion practica introductoria, basada
en un ejemplo simplificado, referido el caso de una persona de 50 afios
de edad (afio 0) que desea invertir una suma Unica de dinero (10.000
euros) con vistas a su jubilacién, prevista dentro de 15 afios (afio 15)
(Dominguez Martinez, 2013c) (esquema A1.28).

Aplicando el esquema secuencial anteriormente descrito, habrian de
llevarse a cabo los siguientes pasos:

- Identificacion de la necesidad financiera a atender: En este
caso se trata de constituir un capital con fines de ahorro
previsional a largo plazo.

- Contexto familiar y entorno general: Se supone que dicha
persona es residente en la Comunidad Auténoma X y su base
liquidable general en el IRPF en el afio inicial asciende a 50.000
euros.

- Opciones planteadas: caracteristicas basicas. Impacto de la
fiscalidad: A esta persona se le plantean dos opciones de
inversion: efectuar una aportacion a un plan de pensiones
individual o suscribir una participacion en un fondo de
inversion. Se trata de dos productos diferentes,
fundamentalmente en cuanto a liquidez. Al margen de esto, es
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muy distinto el tratamiento fiscal (Dominguez Martinez,
2015b).

- Oferentes: Obviamente, es necesario dilucidar con qué
entidades se pueden contratar los productos.

- Oferta de productos concretos: condiciones especificas: Antes
de tomar la decisién es importante estudiar las caracteristicas
especificas de los productos disponibles para su contratacién,
asi como las condiciones de contratacion y comercializacion. Se
supone que en ambos productos se obtiene una rentabilidad
anual neta (acumulativa) del 4%.

- Flujos asociados: Respecto a la inversion, se considera un tipo
de gravamen marginal para la base general del IRPF del 37%
y, en el momento de la recuperacion de la inversidn, se estima
gue el tipo marginal de la base general serd del 35%, vy el tipo
de la base del ahorro, del 20%; se considera que se efectuaran
retenciones a cuenta coincidentes con la cuota del IRPF.

- Comparacién de flujos: En el cuadro A1.29 y en los graficos
A1.30 y A1.31 se reflejan, respectivamente, los distintos flujos
derivados de las dos opciones de inversion consideradas.

- Criterio de decision: Se utiliza la nocion de TIR, que arroja un
valor del 4,22% en el caso del plan de pensiones y del 3,36%
en el del fondo de inversidon (cuadro A1.32). Si utilizamos el
criterio del valor actual neto unitario, con una tasa de
descuento del 3% anual, las cifras son 0,193 y 0,053,
respectivamente.

7. EL PROTAGONISMO DE LA FISCALIDAD EN LOS CUESTIONARIOS DE
EDUCACION FINANCIERA

En este apartado se traen a colacidn diversos cuestionarios utilizados en
distintas pruebas para evaluar el nivel de conocimientos y competencias
en el ambito de la cultura financiera. Inicialmente se recogen algunos de
los cuestionarios utilizados en estudios internacionales de gran relieve.
Posteriormente se incorporan otros cumplimentados en el marco de
acciones formativas concretas, y finalmente se incluyen los empleados en
pruebas para la evaluacion del nivel de conocimientos financieros y la
capacidad para la toma de decisiones financieras realizadas en distintas
acciones formativas.

En concreto, los cuestionarios recogidos son los siguientes (anexo 3):

- Las preguntas bdasicas propuestas por Lusardi y Mitchell
(2008), que se han erigido en una referencia en los
cuestionarios internacionales de mayor relieve.
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- El cuestionario utilizado en el estudio “Financial literacy
around the world”, promovido por Standard & Poor’s con la
colaboracién del Banco Mundial (Klapper et al., 2015).

- Seleccidn de las preguntas relacionadas con la fiscalidad del
cuestionario de Jump$tart 2008 de Cultura Financiera
Personal entre Estudiantes de Bachillerato de Estados
Unidos (Mandell, 2008).

- Muestra de preguntas del PISA (OCDE, 2017).
Adicionalmente se recogen los siguientes cuestionarios:

- Testinicial y final del MOOC “Claves de educacion financiera
para la toma de decisiones” de Edufinet (2015).

- Cuestionario relativo al nivel de conocimientos financieros
utilizado en diversas acciones formativas del programa
Edufinet (Dominguez Martinez et al., 2017).

- Cuestionario relativo a la adopcién de decisiones financieras
utilizado en diversas acciones formativas del programa
Edufinet (Dominguez Martinez et al., 2017).

Y, finalmente, como complemento, se incorpora el supuesto practico
planteado en la octava edicidon de las Olimpiadas Financieras de Edufinet
(2016), asi como un ejercicio para un desarrollo mas completo de la
planificacién financiera y fiscal (Dominguez Martinez, 2008).

En primer lugar, ha de dejarse constancia de que la propia naturaleza del
formato de las pruebas consideradas, basadas en preguntas simples tipo
test, impide la plasmacién del enfoque de la planificacion fiscal. Los
cuestionarios utilizados internacionalmente para la evaluacién de la
cultura financiera de la poblacion general (A3.1 y A3.2) incluyen
cuestiones absolutamente basicas ligadas a la diversificacion del riesgo,
el impacto de la inflacién, el cdlculo del interés simple y del interés
compuesto, todas ellas parte del sustrato primario de la planificacion
fiscal. A su vez, el cuestionario de Jump$tart (A3.3) se centra mas bien
en poner a prueba conocimientos acerca de la estructura del sistema
impositivo y del impacto de figuras impositivas concretas.

Por lo que concierne a las preguntas liberadas del PISA transcritas (A3.4),
podemos constatar que consisten en ejercicios que, aun siendo muy
elementales, instan a tener presentes distintas variables y a tomar en
consideracion el horizonte temporal.

Por su parte, los restantes cuestionarios que se recogen van orientados a
contrastar las bases del enfoque de la toma de decisiones financieras,
complementado con una perspectiva del entorno econdmico y la
realizacion de cdlculos (A3.5, A3.6, A3.7 y A3.8). Dos de ellos (A3.7 y
A3.8) se plantean como una posible referencia en pruebas de
conocimientos financieros basicos y de comportamiento en la toma de
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decisiones financieras'*. Finalmente, el supuesto practico reproducido
(A3.9), a pesar de su simplificacion en comparacién con otros supuestos
mas complejos (A3.10), al tratarse de una prueba de desarrollo, requiere
desplegar un marco analitico completo, en sus aspectos esenciales, para
el analisis de la toma de decisiones?>.

Como complemento, en el cuadro A1.33 se sintetizan los resultados del
test utilizado para medir el nivel inicial de conocimientos financieros de
un conjunto de alumnos de bachillerato y formacion profesional
participantes en el programa de educacién financiera para jovenes de
Edufinet. El cuestionario, basado en preguntas similares a las de algunos
estudios internacionales (concretamente comprende cinco de las ocho
preguntas del cuestionario A3.7), fue cumplimentado por 9.069 alumnos
en el curso académico 2016/17. La calificacion media obtenida fue de 5,30
sobre 10, si bien es preciso matizar que en la forma de coOmputo de la
puntuacion alcanzada no se corrigio6 el efecto azar mediante la
penalizacion de las respuestas incorrectas. En el cuadro A1.34 se reflejan
los porcentajes de acierto y error en cada una de las preguntas.

8. CONSIDERACIONES FINALES

No obstante, la relevancia alcanzada por los programas de educacion
financiera, la eficacia de estos es cuestionada por una corriente de
investigadores. Asi, para algunos de estos (Willis, 2011, pags. 54-55), en
lugar de promover acciones formativas, es preferible establecer una serie
de reglas que limiten las acciones de los individuos, dentro de un enfoque
gue iria mas alld del denominado “paternalismo libertario”. Ahora bien,
verdaderamente, existe ya un denso marco normativo que prevé una
serie de condiciones para la realizacion de determinadas operaciones. La
rigurosa normativa de MIiFID I y II es un ejemplo paradigmatico de la
aplicacion de restricciones, por el lado de la demanda y por el de la oferta,
para la contratacién de productos financieros.

Desde nuestro punto de vista, el objetivo de la estabilidad financiera no
puede descansar en un pilar Unico excluyente, sino que ha de basarse en
una combinacién armoénica de la regulacion, la supervision y la educaciéon
financiera. Los dos primeros son fundamentales e imprescindibles, pero
la adecuacién de las decisiones financieras de los ciudadanos no debe
encomendarse exclusivamente a ambos, sino que estos deben
complementarse con un papel activo de los usuarios de los servicios
financieros. Para que dicho papel pueda ser efectivo resulta esencial que
tales usuarios relinan una serie de conocimientos y competencias basicas
en materia financiera.

14 Ambos cuestionarios se han utilizado en una serie de pruebas realizadas entre
alumnos de distintos niveles de ensefanza, en el marco de diversas acciones
formativas (Dominguez Martinez et al., 2017).

15En Dominguez Martinez (2017c) se recoge un test referido al estudio
introductorio de cuestiones econdémicas y financieras.
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La cultura financiera es una necesidad para las familias, una competencia
critica en el siglo XXI. No se trata de acumular indiscriminadamente una
serie de nociones y conocimientos, sino de asimilar un enfoque dentro del
gue pueda tener cabida el planteamiento de cualquier decision financiera,
al menos en sus aspectos esenciales. Un enfoque que, para ser efectivo,
necesita contar con la planificacion fiscal como eje vertebrador.
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ANEXOS

Anexo 1: Esquemas, cuadros y graficos

Al.1. El papel de la educacion financiera como uno de los ejes de la estabilidad
del sistema financiero

A1.1. El papel de la educacion financiera como uno de los ejes de
la estabilidad del sistema financiero
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Al.2. El concepto de educacion financiera

A1.2. El concepto de educacidn financiera

PROCESO MEDIANTE EL CUAL LOS USUARIOS FINANCIEROS:
*  Mejoran su comprensioén de los productos, conceptos y riesgos financieros.

* Desarrollan habilidades para ser mas conscientes de los riesgos y
oportunidades financieras.

* Adoptan acciones para mejorar su bienestar financiero.

. Realizan elecciones informadas.

1) CONOCIMIENTO Y COMPRENSION EN MATERIA DE FINANZAS

2) COMPETENCIAS -> UTILIZACION DE CONOCIMIENTOS EN BENEFICIO PROPIO

3) RESPONSABILIDAD FINANCIERA -> ELECCIONES INFORMADAS

Al.3. La finalidad de los programas de educacién financiera: el ejercicio de la
responsabilidad financiera

A1.3. La finalidad de los programas de educacion financiera: el
ejercicio de la responsabilidad financiera
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Al.4. La delimitacion del ambito de la educacion financiera: multiplicidad de
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A1.5. La educacidn financiera: una disciplina fronteriza
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Al.6. La organizacion del modelo de educacion financiera de la OCDE

A1l.6. La organizacién del modelo de educacién financiera
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Al.7. Los programas de educacion financiera: Estructura basica de contenidos

Al.7. Los programas de educacion financiera:
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Al.8. Esquema secuencial de la toma de decisiones financieras

A1.8. Esquema secuencial de la toma de decisiones financieras
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A1.9. Los programas de educacion financiera: la articulacion de los contenidos

A1.9. Los programas de educacidn financiera:

La articulacion de los contenidos
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A1.10. El papel de la planificacion fiscal

A1.10. El papel de la planificacion fiscal

* INCORPORACION SISTEMATICA DE LA PERSPECTIVA FISCAL EN EL PROCESO DE TOMA DE DECISIONES
FINANCIERAS

* IMPORTANCIA FUNDAMENTAL EN RELACION CON OPERACIONES FINANCIERAS:
- DIMENSION TEMPORAL
- DISTINTAS MANIFESTACIONES DE LA RENTA
- MULTIPLICIDAD DE PRODUCTOS
- OPCIONES EFECTIVAS DE ELECCION
- POSIBILIDAD DE REALIZACION DE DISTNTOS HECHOS IMPONIBES

- AMPLIO ABANICO DE RENDIMIENTOS EFECTIVOS EN OPERACIONES DE AHORRO Y DE COSTES EFECTIVOS EN
OPERACIONES DE CREDITO

- MAYOR RELEVANCIA DEL AHORRO PRIVADO CON FINES DE PREVISION

Al.11. Planificacion fiscal: Esquema global para la adopcion de decisiones

A1.11. Planificacion fiscal:
Esquema global para la adopcion de decisiones

FUNDAMENTACION ESQUEMA ANALITICO

§

VISION BASICA PARA ORGANIZAR TOMA DE DECISIONES

‘ - CONOCIMIENTO PRODUCTOS
FINANCIEROS Y MARCO
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> INSTRUMENTOS
APLICACION A SITUACIONES REALES ESENCIALES | - TRATAMIENTO FISCAL

- CALCULOS FINANCIEROS

- PROGRAMAS INFORMATICOS
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Al1.12. Clasificacién de instrumentos financieros

A1.12. Clasificacion de instrumentos financieros
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A1.13. La tributacion de los productos financieros en el IRPF: aspectos bésicos

aspectos basicos

A1.13. La tributacion de los productos financieros en el IRPF:

Rendimiento

Aportacion / Inversién Transmision Singularidades
RCM
RCM RCM (VT-VA)
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RCI
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neto

Tarifa

Ingresos procedentes del préstamo, no|
sujetosa IRPF

0-6.000 €: 19% (20% en 2015)
6.000,01 €-50.000 €: 21% (22%)
Mas de 50.000 €: 21% (24%)

General

General
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Al.14. Ciclo de vida de un producto financiero

A1.14. Ciclo de vida de un producto financiero

Flujos periédicos

B - Recuperacion
Desembolso inicial Rendimientos

inversion
Cl i CF
| Capital final acumulado
| | | | | | | | I
| | | | | | | | | | |
1 2 3

n
i Liquidacion

Al.15. El ciclo de la vida de un producto financiero: aspectos basicos

A1.15. El ciclo de vida de un producto financiero:
aspectos basicos

Flujos periddicos

f Recuperacién { Implicaciones

inversion fiscales
Rendimientos ler Rendimientos 2°
De(sembglso periodo periodo
pago de . i - sz
” comisiones, gastos comisiones, :
Contratacion = comisiones o (gestién ) ¢ (gastos gestion...) Hauidacion Comisianes y
gastos) operacion gastos
<>
' | |
[ 1 1
Aspectos a considerar:

Marco juridico
icas -Rentabilidad
A - Plazo
econémico-financieras

- Riesgo

- Liquidez
Tratamiento tributario
Forma de gestion
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Al.16. El ciclo de un préstamo

A1.16. El ciclo de un préstamo

~ =

it

Doclm G amorizacde = Caplal + idlzmm

| |

A1.17. Consideracion de las variables fiscales

A1.17. Consideracion de las variables fiscales

v/ HECHOS IMPONIBLES AFECTADOS: IMPUESTOS RELEVANTES
v CALIFICACION FISCAL

v  TIPO IMPOSITIVO

v" POSIBLES VENTAJAS FISCALES

v FACTOR TIEMPO
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Al1.18. Hechos imponibles afectados: Impuestos relevantes

A1.18. Hechos imponibles afectados:
Impuestos relevantes

ESPANA —————> COMUNIDAD/CIUDAD AUTONOMA

- RESIDENCIA FISCAL<
> CONVENIOS PARA EVITAR DOBLE

EXTRANJERO IMPOSICION INTERNACIONAL

CRITERIOS BASICOS PERSONA FISICA

- SUJETO PASIVO < ]
l PERSONA JURIDICA

PRINCIPALES FIGURAS IMPOSITIVAS

RESIDENTES NO RESIDENTES || COMPETENCIA
NORMATIVA
IRPF
i 1SD ESTADO
PERSONAS FiSICAS AID IRNR
(IP) COMPARTIDA
S CC.AA
PERSONAS JURIDICAS 0s IRNR i
AJD
EXENCION TOTAL
¢QUE IMPUESTOS SON DE APLICACION? |r

SUJECION .
"\ NO EXENCION TOTAL

(A LO LARGO DE LA VIDA DE LA OPERACION)

A1.19. Calificacion fiscal

A1.19. Calificacion fiscal

DENTRO DEL HECHO IMPONIBLE IDENTIFICADO:

: ECONOMICA
[ CALIFICACION FISCAL | vs. <
l CONTABLE

CONDICIONANTE DE LA TRIBUTACION:

= TARIFA

= DEVENGO

= COMPENSACION DE PERDIDAS

= PAGOS A CUENTA

= ACTUALIZACION SEGUN INFLACION
= GASTOS DEDUCIBLES

LI
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Al1.20. Esquema bésico del IRPF. Categorias de renta gravable

A1.20. Esquema bdsico del IRPF. Categorias de renta gravable

| RENTAS OBTENIDAS |

CALIFIiIACION

Rendimientos
trabajo

Rendimientos
capital inmobiliario

Rendimientos
Activ. Econdmicas

Imputaciones Ganancias Rendimientos
Renta Patrimoniales Capital Mobiliario

1 I
BASE IMPONIBLE GENERAL

- Reducciones

BASE LIQUIDABLE GENERAL

| Escala de gravamen general |

T
BASE IMPONIBLE DEL AHORRO
BASE LIQUIDABLE DEL AHORRO

| Escala de gravamen del ahorro |

Al.21. Tipo impositivo

Al1.21. Tipo impositivo

- Tipos porcentuales

- Fijos
\Variables

(crecientes)

Proporcionales

Progresivos

0

................................................. —_—
TIPO FIJO: IMPUESTO PROPORCIONAL
......................... g ciseccccsccasananacaaanan
______________ P S S S S SR SRS S SRS
IMPUESTO PROGRESIVO
o f—c e e S TR RS R RS RS TS ST TS essesasceccsannennnseneanan
1 100 101 200 201 300 400 01 500

- Relevancia tipo marginal <

RENTA

Un solo tramo

Varios tramos

tipo marginal Gnico

tipo marginal medio
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Al1.22. Posibles ventajas fiscales

A1.22. Posibles ventajas fiscales

Totales
- Exenciones AN Parciales

/ Base

- Desgravaciones \ Cuota

Generacion renta
- Devengo <
Percepcion renta

Retenciones
- Pagos a cuenta<
No retenciones

Ordinaria

- Fiscalidad vehiculos inversion <
Preferente

Al1.23. Factor tiempo

A1.23. Factor tiempo

INMEDIATEZ

APLAZAMIENTO ~ wmlp  Eguivalenciaa

- MOMENTO OBLIGACION TRIBUTACION <
préstamo sin interés

- INFLUENCIA DEL PERIODO DE MANTENIMIENTO DE LA INVERSION

- INFLUENCIA DEL PERIODO DE GENERACION DE LOS RENDIMIENTOS

- POSIBLE CAMBIO EN TIPO IMPOSITIVO APLICABLE: INCERTIDUMBRE
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Al.24. Criterios para la toma de decisiones

A1.24. Criterios para la toma de decisiones

Flujos derivados de una inversiéon en un activo de renta fija
3 afios; Interés: 10% anual; tmg IRPF:40%; retencion: 20%

Recuperacion

10.000 _ 10.000 Inversiéon
8.000 E
6.000 b Intereses
4.000 i Brutos
2 2000 i ”1.000 1.000 1.000
USJ i | Inversion M (I L _
-2.000 | 2200 -200  -200 -200  -200 -200
. Cuota
-4.000 . Retencion yiterencial
6,000 i IRPF|RPF
. — ~-
-8.000 E
- | TIEMPO
10.000 10,000

A1.25. Nocion de TIR

A1.25 Nocion de TIR

= Tasa interna de rentabilidad

+» lguala los flujos de ingresos y gastos de una operacion.

¢ Indica la rentabilidad neta que ofrece una alternativa de inversion.
R R, R, CF

1+i (1+i)2 T (1+i)" ¥ (1+i)n

(TIR=1)

R: R2 Rn CF

—Cl+—+ — ot — + — =0
1+i (A+i) @a+n"  @a+n"
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A1.26. Identificacion y cuantificacion de los flujos ligados a los activos
financieros

A1.26. Identificacion y cuantificacion de los flujos ligados a los
activos financieros

Flujos derivados de una inversién en un activo de renta fija
3 afios; Interés: 10% anual; IRPF: 20%

10.000 Recuperacién Inversién 10.000
8.000
6.000
5 » Intereses
Activo de renta fija 4.000 brutos

2.000
0

1.000 1.000

-200

~2.000 IRPF IRPE IRPF
- — — —
-4.000 1 2 3
-6.000
-8.000
-10.000 . »
-10.000 inversién
Flujos derivados de invertir en un fondo de inversion
3 afos; Rentabilidad: 30% (tres afios); IRPF: 20%

Recuperacién

Inversién 10.000
10.000
o oz 5.000
Fondo de inversién 3.000
g
0
3 ~600
-5.000 1 2 3
TIEMPO
(afios)
-10.000
-10.000
inversién

A1.27. El célculo de la rentabilidad efectiva: TIR

A1.27. El calculo de la rentabilidad efectiva: TIR

| Activo de renta fija |

1.000 -200 1.000 -200 10.000 +1.000-200
10.000 = + + =

1+i (1+i)2 (1+i)3
800 800  10.800
T Tas) Toawe T asp

i=8%

| Fondo de inversion |

10.000 + 3.000 - 600 12.400
10.000 = = i=7,43%

(1+i)3 (1+i)3

41

m

hn



A1.28. llustracion practica

A1.28. llustracion practica

SUPUESTOS:

* Persona fisica residente en Espafia; 50 afios de edad
* Tarifa IRPF afio 2010
* Base liquidable general: 50.000 €

* Opciones de inversién en 2010:

¢ Plande pensiones

¢ Fondo de inversidn

Inversién: 10.000 €

Recuperacion: 2025

Tasa de rentabilidad anual neta: 4%
IRPF afo 2025:

* Tipo marginal base general: 35%

* Tipo base ahorro: 20%

* (Retenciones a cuenta = cuota IRPF)

Al1.29. Activos financieros: comparacion de la inversion inicial y del capital

final
A1.29. Activos financieros:
comparacion de la inversion inicial y del capital final
2010 2025
Inversion Renta Capital
Instrumento Inversion IRPF Capital IRPF
neta gravable neto
Plan pensiones -10.000] +3.700 -6.300] 18.009 18.009 -6.303 11.706
Fondo inversién -10.000 0 -10.000 18.009 8.009| -1.602 16.407

(cifras en euros)
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A1.30. Plan de pensiones: flujos asociados

A1.30. Plan de pensiones

womem

20000

15.000

10.000

5.000

-5.000

-10.000

-15.000

3.700

PLAN DE PENSIONES .,

= Ingresos (1)
 Gastos (G)

6303

-10.000

TIEMPO (afios)

Al1.31. Fondo de inversion: flujos asociados

A1.31. Fondo de inversion

20.000

15.000

10.000

5.000

-5.000 -+

-10.000

15.000

FONDO DE INVERSION ,; ,,,

® Ingresos (I}

 Gastos (G)

1602

-10.000

TIEMPO {sfios]

43

m

hn



Al1.32. La determinaciénde la TIR

A1.32. La determinacion de la TIR

Plan de pensiones

Valor en 0 del valor neto con el tipo de interés: / \
. Valor neto (I -
Afo Ingresos (1) Gastos (G) 5% 4% 3% 4,5% 4,22%
0 3.700 -10.000 -6.300 -6.300 -6.300 -6.300 -6.300 -6.300
15 18.009 -6.303 11.706 5.631 6.500 7.514 6.049 6.300
Total 21.709 -16.303 5.406 -669 200 1.214 -251 \ 0 /
Fondo de inversién
Valor en 0 del valor neto con el tipo de interés: / \
Afio Ingresos (1) | Gastos (G) Va'°'2‘;‘° - % % 3% 3,5% 3,36%
0 0 -10.000 -10.000 -10.000 -10.000 -10.000 -10.000 -10.000
15 18.009 -1.602 16.407 7.892 3.928 10.531 9.793 10.000
Total 18.009 -11.602 6.407 -2.108 -6.072 531 -207 \ 0

A1.33. Pruebas de cultura financiera: resultados

(Calificciones: dela 10)

EDAD (afios) Media Hombre Mujer p;z;g:::,: EE;tnI::rdr::'a
<=14 4,66 4,84 4,42 4,56 4,90
15 4,70 4,74 4,68 4,52 4,74
16 9,28 5,46 9,14 4,88 3,34
17 3,30 5,40 5,22 4,28 5,46
18 5,30 5,36 5,66 490 3,62
19y 20 9,54 5,92 9,54 5,08 5,72
21a30 6,10 6,02 6,14 3,44 6,36
> 30 6,12 6,34 6,02 6,00 6,18
Media 2,30 5,38 9,24 4,82 3,40
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Educacién financiera y planificacion fiscal: un enfoque metodoldgico introductorio

Al.34. Pruebas de cultura financiera: resultados (% s/total de respuestas a

cada pregunta)
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Educacién financiera y planificacion fiscal: un enfoque metodoldgico introductorio

Anexo 2: Competencias basicas en cultura financiera segun la
OCDE

Instituto Universitario de Analisis Econdmico y Social E
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A2.1. Competencias financieras para jovenes de 15 afios de edad: sintesis

A) DINERO Y TRANSACCIONES

Funciones del dinero .
Realizacion de transacciones .
financieras

Conocimiento de las diferentes formas y finalidades del dinero:

Reconocer billetes y monedas.

Comprender que el dinero es usado para intercambiar bienes y servicios.

Poder identificar diferentes formas de pago en persona o via internet.

Reconocer que hay varias formas de recibir y transferir dinero.

Comprender que el dinero puede ser tomado a crédito o prestado, y las razones para pagar
o recibir intereses.

Desenvolvimiento con transacciones monetarias simples:

Poder usar dinero, tarjetas y otros medios de pago para comprar articulos.

Poder usar cajeros automaticos para retirar dinero u obtener el saldo de su cuenta,

Poder calcular el cambio correcto.

Poder dilucidar cual de dos articulos de diferentes tamafios aportatian mayor valot para el
dinero, teniendo en cuenta las necesidades y circunstancias especificas del individuo.

Poder comprobar las transacciones listadas en un extracto bancario y advertir posibles
irregularidades.

B) PLANIFICACION Y GESTION DE LAS FINANZAS

Planificacién de la renta y la .
riqueza a corto y largo plazo

C) RIESGO Y RETRIBUCION

Identificacién de formas de .
gestionar, equilibrar y cubrir
riesgos

.
Comprension del potencial .

de ganancias o pérdidas
financieras en una gama de
contextos financieros.

D) ENTORNO FINANCIERO
Naturaleza y caracteristicas .
del mundo financiero

OCDE (2013)

Conocimiento y capacidad para controlar la renta y los gastos:

Identificar diferentes tipos y categorias de renta.

Elaborar un presupuesto para un plan regular del gasto y del ahorro.

Conocimiento y capacidad para hacer uso de la renta y otros recursos disponibles en el corto
y largo plazo para mejorar el bienestar financiero:

Comprender como gestionar los distintos elementos de un presupuesto.

Valorar el impacto de diferentes planes de gasto y poder establecer prioridades.

Planecar el pago de gastos futuros.

Comprender los fines del acceso al crédito y las formas en las que el gasto puede ser
estabilizado a lo largo del tiempo a través del crédito o del ahorro.

Comprender la idea de constituir riqueza, el impacto del tipo de interés compuesto sobre el
ahorro, y los pros y los contras de los productos de inversion.

Comprender los beneficios del ahorro para fines a largo plazo o cambios anticipados en las
circunstancias.

Comprender como los impuestos y las prestaciones impactan sobre la planificacién y la
gestion de las finanzas.

Reconocimiento de que ciertos productos financieros y procesos pueden usarse para
contratrestar diversos riesgos:

Saber c6mo valorar si un seguro puede ser beneficioso o no.

Aplicar el conocimiento de las formas para gestionar el riesgo a decisiones sobre:

Limitar el riesgo al capital personal.

Diversos tipos de vehiculos de ahorro e inversion.

Diversas formas de crédito.

Conocer y gestionar los riesgos y retribuciones asociados a eventos de la vida, la
economia y otros factores externos, tales como el impacto potencial de:

Robo o pérdida de objetos personales, pérdida de un empleo, nacimiento o adopcién de un
hijo, detetioro de la salud.

Fluctuaciones en los tipos de interés y tipos de cambio.

Otros cambios del mercado.

Conocer los riesgos y retribuciones asociados a sustitutivos de los productos financieros, en
particular:

Ahorro en efectivo, o compra de propiedades, ganado u oro.

Préstamos de prestamistas informales.

Conocimiento de los derechos y responsabilidades de los consumidores:

Comprender que los compradores y vendedores tienen derechos.

Comprender que los compradores y vendedores tienen responsabilidades.

Reconocer la importancia de la documentacién legal suministrada al contratar productos o
servicios financieros y la importancia de comprender el contenido.

Conocimiento y comprensién del entorno financiero:

Identificar qué proveedores son fiables, y qué productos y servicios estan protegidos a través de
la regulacion o de leyes de proteccion al consumidor.

Identificar a quién pedir asesoramiento al elegir entre productos financieros y a quién recutrir
para ayuda en relacion con los asuntos financieros.

Concienciaciéon acerca de los delitos financieros y conocimientos de las precauciones
apropiadas.

Conocimientos y comprension del impacto de las decisiones financieras:

Comprender que los individuos tienen elecciones de gasto y de ahotro y que cada accién tiene
consecuencias para el individuo y la sociedad.

Reconocer c6mo los hibitos, las acciones y las decisiones financieras personales impactan a
escala individual, comunitario, nacional e internacional.

Conocimiento de la influencia de la economia y otros factores externos:

Concienciacion del clima econémico y comprension del impacto de los cambios en la politica
econdmica, como las reformas relacionadas con la financiacion de la educacion universitaria.
Comprensién de cémo la capacidad de construir riqueza o de acceder al crédito depende de
factores econémicos como los tipos de interés, la inflacién y las calificaciones crediticias.
Comprender que una serie de factores externos, como la publicidad y la presién de otras
personas, pueden afectar a las elecciones financieras individuales.

y elaboracion
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A) DINERO Y TRANSACCIONES

Dinero

Renta

Pagos y compras

Precios

Registros y contratos financieros

Moneda extranjera

A2.2. Competencias financieras para jovenes de 16 a 18 afios de edad: sintesis

Dinero como activo
Efecto de la inflacion sobre el dinero

Fuentes de renta

Deducciones en némina

Identificacion de oportunidades de negocio
Desarrollo de un plan de empresa simple

Medios de pago
Uso de tarjetas de crédito

Condicionantes de los precios
Papel de los impuestos y del tipo de cambio

Implicaciones de los contratos
Importancia de los registros documentales

Efectos de las variaciones del tipo de cambio

B) PLANIFICACION Y GESTION DE LAS FINANZAS

Presupuestacion

Gestion de la renta y del gasto

Ahotro

Planificacion a largo plazo

Crédito

C) RIESGO Y RETRIBUCION
Cambios de valor
Identificacion de riesgos

Redes de seguridad financiera y
seguros

Equilibrio entre el riesgo y la
retribuciéon
D) ENTORNO FINANCIERO

Regulacién y protecciéon del
consumidor

Educacion, informacién y
asesoramiento

Derechos y responsabilidades

Proveedores de servicios financieros

Estafas y fraude

Impuestos y gasto publico

Influencias externas

Fuente: OCDE (2015) y elaboracion propia.

Relevancia del control de los flujos de caja en el tiempo
Diferenciacion entre rentas y gastos regulares e irregulares

Gestion independiente de las finanzas personales y empresariales

Impacto del tipo de interés compuesto

Impacto de la inflacion

Calculo del tiempo necesario para la acumulacién de una cantidad de dinero

Planificacion de una cartera de inversion simple

Responsabilidades vinculadas al endeudamiento
Efecto del tipo de interés

Riesgos de valoracién de activos
Caracteristicas de los productos financieros

Papel de los seguros

Retribucién asociada al riesgo
Diversificacion de activos
Productos de ahotro vs. inversiones en mercados de valores

Conocimiento de la regulacién basica
Papel de la educacion financiera
Diferenciacion entre informacion, asesoramiento y marketing

Marco de derechos y responsabilidades de los escenarios financieros

Oferentes de servicios
Comparacién de productos

Relevancia de los datos personales
Prevencién ante posibles fraudes

Vision general del sistema tributario

Influencia de las medidas presupuestarias sobre decisiones econdmicas de individuos y familias

Medidas de apoyo al emprendimiento

Influencia de factores externos sobre las decisiones financieras
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A2.3. Competencias financieras para adultos: sintesis

A) DINERO Y TRANSACCIONES

Dinero y monedas

Renta

Pagos, precios y compras

Contratos y registros financieros

Relacién entre los diversos métodos de pago y el dinero
Formas seguras de transferencia de fondos

Manejo de billetes de cutso legal

Aplicacién de los tipos de cambio: implicaciones econémicas

Nocién de renta: aspectos basicos

Diferenciacién renta bruta vs. renta neta

Identificacién de la naturaleza de las deducciones en némina
Renta derivada de activos e inversiones

Determinantes de la renta

Valoracion de los diferentes métodos de pago

Posibilidad de uso de la tecnologia para realizar transacciones
Importancia del soporte documental de las transacciones
Concepto de coste de oportunidad

Factores determinantes del precio de un producto

Impacto de la inflacién

Costes incurridos

Costes por una sola vez vs. costes recurrentes

Relevancia de los registros documentales

B) PLANIFICACION Y GESTION DE LAS FINANZAS

Presupuestacion

Gestion de la renta y del gasto

Ahorro

Inversion

Planificacion a largo plazo y
construccion de activos

Jubilacién

Crédito

Deuda y gestion de la deuda

Preparacion y gestion de un presupuesto

Opciones ante gastos irregulares
Actuaciones ante cambios en la renta

Papel del ahorro
Opciones de instrumentos de ahorro
Elementos determinantes de la retribucién neta

Rentabilidad vs. riesgo

Caracteristicas de las opciones de inversion

Ventajas de la diversificacién

Determinantes del rendimiento neto

Incidencia de la inflacién, los tipos de interés y los tipos de cambio
Ganancias de capital

Instrumentos para la inversién en una combinacién de activos
Factores condicionantes de la valoracion

Productos financieros para el largo plazo vs. ahorro para emergencias
Planificacién a largo plazo y herencias

Sistemas de pensiones
Fases del ahorro para la jubilacion: acumulacion y percepcion

Implicaciones de los compromisos contraidos

Opciones de endeudamiento

Finalidad del crédito: inversion vs. consumo

Garantfas de los préstamos

Modalidades de autotizacion

Modalidades del tipo de interés

Interés compuesto

Distintos oferentes de crédito

Sistemas de evaluacion de la calidad crediticia de los deudores

Gestién de los pagos de deudas

Implicaciones del impago
Ratio deuda/oferta
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C) RIESGO Y RETRIBUCION

Identificacion de riesgos

Redes de seguridad financiera y
seguros

Ajustes del riesgo y la retribucion
D) ENTORNO FINANCIERO

Regulacién y proteccién del
consumidor

Derechos y responsabilidades
Educacion, informacién y
asesoramiento

Productos y servicios financieros

Estafas y fraude

Impuestos y gasto publico

Influencias externas

Identificacién de riesgos sobre las rentas esperadas
Riesgo financiero por no asegurarse contra eventos de grandes costes
Riesgos ligados a los productos financieros

Constitucion de colchones de seguridad para cubrir ingresos futuros
Implicaciones del no aseguramiento y del sobreaseguramiento

Relacién entre riesgo y retribucion potencial
Papel de la diversificacion de activos

Regulacién de los productos financieros
Sistemas de garantia de depdsitos
Sistemas de reclamaciones

Derechos y responsabilidades de los consumidores
Responsabilidades de los avalistas

Papel de la educacion financiera
Papel del asesoramiento financiero

Oferta de productos y servicios
Precios por servicios

Importancia de la seguridad de los datos personales

Conocimiento de los impuestos basicos sobre la renta y los bienes
Tratamiento fiscal de los productos financieros

Impacto de las condiciones macroeconémicas y de las politicas publicas

Fuente: OCDE (2016) y elaboracion propia.
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Anexo 3: Cuestionarios y pruebas de educacion financiera

A3.1: Preguntas planteadas por Lusardiy Mitchell (2008)®

1.

Suponga que Vd. tenia $100 en una cuenta de ahorro y el tipo de interés era del 2%
anual. Después de 5 afios, ¢cuanto considera que tendria en la cuenta si hubiese
dejado que el dinero se acumulase en la cuenta?;

a. Masde $102.
b. Exactamente $102.
c. Menos de $102.

Imagine que el tipo de interés de su cuenta de ahorro era el 1% anual y que la
inflacion era del 2% anual. Después de 1 afio, con el dinero de esta cuenta, Vd.
podria comprar:

a. Mas que hoy
b. Exactamente lo mismo que hoy
c. Menos que hoy

(Considera que la siguiente frase es verdadera o falsa?: “Comprar una accién de una
compafiia concreta ofrece usualmente un rendimiento mas seguro que un fondo de
inversion”:

a. Verdadera.

b. Falsa.

A3.2: Estudio “Financial literacy around the world” (Klapper, 2015):
Cuestionario

1.

Imagina que tienes algo de dinero. ¢Es mas seguro destinarlo todo a un negocio o
inversién o destinarlo a maltiples negocios o inversiones?

a. Unnegocio o inversion.
b. Madltiples negocios o inversiones.

Imagina que en los proximos 10 afios se duplica el precio de las cosas que
compras. Si tus ingresos también se duplican, ¢podrias comprar menos de lo que
compras ahora, lo mismo que compras ahora 0 mas de lo que compras ahora?:

a. Menos.
b. Lo mismo.
c. Mas.

Imagina que necesitas que te presten 100€. ;Qué importe es menor para
devolverlos?:

a. 105¢€.
b. 100 € mas el tres por ciento.

Imagina que depositas dinero en el banco durante dos afios y que el banco acuerda
remunerar tu cuenta con un 15 por ciento anual. ¢ Te abonaré el banco mas dinero
el segundo afio que el primero, o te abonara el mismo importe los dos afios?:

% En cada pregunta se incluyen las siguientes opciones: “No sabe” y “No
contesta”.
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5.

a.
b.

Mas.
El mismo.

Imagina que tienes 100 ddlares en una cuenta de ahorro y que el banco te
remunera el 10 por ciento por afio. ;Cuénto dinero tendrias en la cuenta a los cinco
afios si no sacas nada de la cuenta?:

a.
b.

Mais de 150 €.
Exactamente 150 €.

A3.3.: Cuestionario Jump$tart 2008 de Cultura Financiera Personal entre Estudiantes
de Bachillerato: preguntas relacionadas con la fiscalidad (de un total de 31 preguntas)
(Mandell, 2008)

1.

2.

3.

¢Cudl de las siguientes afirmaciones es cierta respecto a los impuestos sobre
ventas?:
a. Eltipo de gravamen porcentual del impuesto sobre ventas nacional es el
6%.
b. El gobierno federal lo deducira de tu némina.
c. No tienes que pagar el impuesto si tu renta es muy baja.
d. Hace que las cosas que compras sean mas caras para ti.

Tu salario neto de tu empleo es menos de la cantidad total que ganas. ¢Cual de las
siguientes afirmaciones describe mejor lo que se detrae de tu retribucion total?:

a.
b.

Las contribuciones a la Seguridad social y a la Atencién médica.

El impuesto federal sobre la renta, el impuesto sobre la propiedad, y las
contribuciones a la Seguridad social y a la Atencién médica.

El impuesto federal sobre la renta, y las contribuciones a la Seguridad social
y a la Atencion médica.

El impuesto federal sobre la renta, el impuesto sobre ventas, y la contribucion
a la Seguridad social.

Chelsea trabajé durante su estancia en la Universidad ganando 15.000 délares al
afio. Después de la graduacion, su primer empleo tenia una retribucion de 30.000
dolares. El importe total en délares que Chelsea habré de pagar en impuestos sobre
la renta federales en su nuevo empleo sera:

cooe

Doble, al menos, de lo que pagaba cuando estaba estudiando.
Un poco mas que cuando estaba estudiando.

Lo mismo que cuando estaba estudiando.

Menos que cuando estaba estudiando.

Matt tiene un buen empleo en la linea de produccion de una fabrica en su ciudad
natal. Durante los Ultimos uno o dos afios, el Estado en el que Matt vive ha subido
los impuestos sobre las empresas hasta el punto de que son mucho més altos que en
los Estados vecinos. ¢;Qué efecto es probable que esto tenga sobre el empleo de

Matt?:

a.

b.

Impuestos empresariales mas altos causaran que mas empresas se trasladen
al Estado de Matt, elevando los salarios.

Los mayores impuestos empresariales no pueden tener ningdn efecto sobre
el empleo de Matt.

La compafiia de Matt puede considerar trasladarse a un Estado de menor
tributacion, amenazando el empleo de Matt.
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5.

d. Es probable que él obtenga un gran incremento para compensar el efecto de
los mayores impuestos.

Si tienes una cuenta de ahorros en un banco, ¢cual de las siguientes afirmaciones
seria correcta en relacion con el interés que obtendrian en dicha cuenta?:

a. Las ganancias del interés de la cuenta de ahorros pueden no estar gravadas.

b. Elimpuesto sobre la renta puede ser aplicado sobre el interés si tu renta es lo
bastante elevada.

c. El impuesto sobre ventas puede ser aplicado sobre el interés que obtienes.

d. No puedes obtener interés hasta que tengas 18 afios.

A3.4. Muestra de preguntas del PISA (OCDE, 2017a)

1.

La Sra. Jones tiene un préstamo de 8.000 zeds con Firstzed Finance. El tipo de
interés anual del préstamo es del 15%. Las cuotas mensuales ascienden a 150 zeds.
Otra compafiia financiera denominada Zedbest puede conceder a la Sra. Jones un
préstamo de 10.000 zeds a un tipo de interés anual del 13%. Las cuotas mensuales
seran también de 150 zeds. ;Cudl es una posible consecuencia financiera negativa
para la Sra. Jones si acepta el préstamo de Zedbest?

Cada mes, el empleador de Jane abona en la cuenta bancaria de esta el importe de
su salario. Esta es la némina del mes de julio:

No6mina de empleado: Jane Citizen

Puesto: Gerente 1 a 31 de julio

Salario bruto:  2.800 zeds

Deducciones: 300 zeds

Salario neto: 2.500 zeds

Salario bruto hasta la fecha del presente afio: 19.600 zeds.

¢Cuénto dinero ingresé el empleador de Jane en su cuenta bancaria el 31 de julio?:

a. 300 zeds.

b.  2.500 zeds.
c. 2.800 zeds.
d 19.600 zeds.

Natalia trabaja en un restaurante 3 tardes a la semana. Cada tarde, trabaja 4 horas y
gana 10 zeds por hora. Cada semana, Natalia gana ademés 80 zeds en propinas.
Natalia ahorra exactamente la mitad de la cantidad de dinero que gana cada semana.
Natalia quiere ahorrar 600 zeds para ir de vacaciones. ;Cuantas semanas tardara
Natalia en ahorrar 600 zeds?

A3.5. MOOC de Educacion Financiera (Edufinet, 2015): Test inicial

1.

El precio de la primera unidad de un producto es de 5 dolares; si se adquiere una
segunda unidad, su precio es de 4 délares y, a partir de la tercera, de 3 dolares. Si se
compran 5 unidades de dicho producto, el precio medio que se obtiene es de:

a. 3ddlares.

b. 3,5dolares.
c. 3,6 ddlares.
d. 4,2 dblares.

¢ Qué es la prima de riesgo?
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a. Esel diferencial de rentabilidad entre un titulo de deuda publica emitido por
un Estado determinado, y la rentabilidad de los titulos de deuda publica
emitidos por un Estado con la maxima calificacion crediticia.

b. Es el diferencial de rentabilidad entre un titulo de deuda publica emitido por
un Estado determinado, y la rentabilidad de los titulos de deuda emitidos por
la empresa con mayor calificacion crediticia de ese mismo Estado.

c. Es el diferencial de rentabilidad entre un titulo de deuda emitido por la
empresa con mayor calificacion crediticia de un Estado, y la rentabilidad de
los titulos de deuda emitidos por la empresa con menor calificacion crediticia
de ese mismo Estado.

d. Es el diferencial de rentabilidad entre un titulo de deuda publica emitido por
un Estado determinado, y la rentabilidad de los titulos de deuda emitidos por
la empresa con menor calificacién crediticia de ese mismo Estado.

La acepcidn habitual de tasa de desempleo es la siguiente:

a. Desempleados/poblacion total.

b. Desempleados/poblacién en edad de trabajar.

c. Desempleados/poblacion activa.

d. Inactivos/poblacion activa.

El producto interior bruto (PIB) de un pais es un indicador que representa:

a. Lariqueza del pais.

b. El valor de los bienes y servicios producidos en un afio.

c. Elvalor de los bienes y servicios que se consumen en el interior del pais.

d. Elvalor de los bienes y servicios producidos por el sector privado en un afio.

El indice de precios al consumo presenta un valor de 120 en diciembre de 2012 y de
130 en diciembre de 2013. La tasa de inflacion entre ambas fechas es del:

a. 8,33%.
b. 10%.
c. 13%.
d. 1,33%.

En el afio 2013, en un hipotético pais con sélo dos empresas, la empresa A vende
productos a la empresa B por importe de 100 unidades monetarias; la empresa B
elabora dichos productos y los vende por importe de 200 unidades monetarias a los
consumidores totales. El producto interior bruto de este pais en 2013 es de:

a. 300.

b. 100.

c. 150.

d. 200.
En caso de que una inversion conlleve algin tipo de beneficio fiscal, el coste
efectivo de la operacion:

a. Disminuira para el ahorrador.

b. Aumentard para el ahorrador.

¢. No influye en el célculo del coste de la operacién.

d. Dependera ademas del comportamiento del IPC.
¢ Qué es el dinero fiduciario?

a. Elque no tiene oro como respaldo, y que se basa en la confianza de las partes.

b. El que se acufia en monedas de metales preciosos.

c. Aquel cuya utilizacién es convertible en oro.

d. Aquel que cuenta con el respaldo de una mercancia.
Los elementos personales de un contrato de seguro son el asegurador, el tomador,
el asegurado y el beneficiario. Respecto a la coincidencia o no de estos elementos,
puede afirmarse lo siguiente:

a. Pueden coincidir como méximo dos de ellos en una misma persona:

beneficiario y asegurado.
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b. Siempre han de ser personas distintas cada uno de dichos elementos.
Pueden coincidir el tomador, el asegurado y el beneficiario.
d. Pueden coincidir como maximo dos de ellos en una misma persona: tomador
y asegurado.
10. ¢De qué se compone la cuota de un préstamo?
a. De la amortizacion de capital, el pago de intereses y las comisiones a
satisfacer a la entidad financiera.
b. Del pago de intereses y las comisiones a satisfacer a la entidad financiera.
De la amortizacién de capital y el pago de intereses.
d. De la amortizacién de capital y las comisiones a satisfacer a la entidad
financiera.

134

134

A3.6: MOOC de Educacion Financiera (Edufinet, 2015): Test final

1. En funcidn de la forma de generar la rentabilidad, las Letras del Tesoro son activos
financieros con rendimiento:

a. Implicito.
b. Explicito.
c. Mixto.

d. En especie.

2. Se conocen los siguientes datos de un pais del afio 2013 (en dolares): gasto en
consumo final: 100.000; inversion: 50.000; demanda interna: 150.000;
exportaciones: 60.000; importaciones: 10.000; demanda externa: 50.000. EI PIB de
dicho pais en 2013 asciende a:

a. 200.000.
b. 400.000.
c. 150.000.
d. 100.000.

3. Eltipo de interés anual de los préstamos pasa del 4% al 5%. Esta variacion significa,
en sentido estricto, un incremento:

a. De 1 punto basico.

b. De un 1% respecto al valor absoluto de partida (4).
c. De 1 punto porcentual.

d. Del.

4. Una persona percibe un sueldo anual bruto de 30.000 euros. La empresa le retiene
un 20% a cuenta del impuesto sobre la renta y le descuenta un 5% del sueldo en
concepto de cotizaciones sociales. Sabiendo que hay 12 pagas a lo largo del afio, el
importe liquido del que dispondra esta persona con cada ndmina es el siguiente:

a. 2.500 euros.
b. 1.875euros.
c. 2.000 euros.
d. 2.375euros.

5. Una familia el afio 2012 con un depdsito bancario liquido por importe de 10.000
euros, sin tener ningun otro tipo de activo ni de pasivo. Durante el afio 2013 tuvo
entradas de dinero por importe de 40.000 euros. A fecha 31 de diciembre de 2013,
el saldo del depdsito bancario era de 15.000 euros. Los gastos efectuados por esta
familia en 2013 han sido del siguiente importe:
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10.

11.

12.

a. 35.000 euros.
b. 40.000 euros.
c. 45.000 euros.
d. 5.000 euros.

El precio venta al publico de un producto es de 900 ddlares. Se sabe que dicho precio
[leva incorporado un impuesto sobre el consumo del 20%. El importe del precio
antes de impuesto sera de:

a. 720 dolares.
b. 750 dolares.
c. 800 ddlares.
d. 180 ddlares.

Si invertimos 10.000 euros en un producto financiero que otorga una rentabilidad
del 3% anual durante un plazo de 3 afios y calculamos los rendimientos por el
método del interés simple, la cantidad de intereses que obtendremos al final de los
3 afos sera de:

a. 927,27 euros.
b. 934,43 euros.
c. 938,07 euros.
d. 900 euros.

En una operacion de ahorro pueden distinguirse las tres siguientes fases, por orden
cronoldgico:

a. Desembolso-Percepcion de rendimientos-Liquidacion de la inversion.
b. Reembolso-Percepcion de rendimientos-Recuperacion de la inversion.
c. Percepcion de rendimientos-Desembolso-Liquidacién de la inversion.
d. Flujos periodicos-Contratacidn-Liquidacién de la operacion.

La primera etapa ldgica en el proceso de adopcion de decisiones financieras de una
persona es la siguiente:

a. Conocer el tipo de gravamen aplicable en el IRPF.

b. Conocer el tipo de interés aplicable.

c. Concretar el plazo de tiempo de la operacion.

d. Identificar claramente la necesidad que se quiere satisfacer.

La entidad o persona encargada de guardar y conservar la cosa depositada en un
contrato de depdsito es:

a. El depositario.
b. El depositante.
c. Elintermediario.
d. El asegurador.

¢Cudles son las caracteristicas principales de los Blue Chips?

Alta capitalizacion bursatil y baja liquidez.
Baja capitalizacion bursétil y alta liquidez.
Alta capitalizacion bursétil y alta liquidez.

Baja capitalizacion bursétil y baja liquidez.

cooe

¢Cual de las siguientes no es una diferencia entre las acciones ordinarias y las
preferentes?

a. Las acciones preferentes no otorgan derechos politicos a sus tenedores,
mientras que las ordinarias si.
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13.

14,

15.

16.

17.

18.

b. Las acciones preferentes conceden a sus tenedores un derecho preferente en
el reparto de beneficios de la sociedad.

c. Las acciones preferentes garantizan a sus tenedores la percepcion de
dividendos antes que a los tenedores de acciones ordinarias.

d. Las acciones preferentes conceden a sus tenedores un derecho preferente en
la liquidacion de la sociedad.

¢Cudl de los siguientes criterios no es uno de los utilizados para determinar si un
valor debe integrar un indice bursatil 0 no?

a. Capitalizacion bursatil.

b. Volumen de contratacion.
c. Frecuencia de contratacién.
d. Rentabilidad del valor.

La sociedad ADC ha obtenido un beneficio neto de impuestos de 100 millones de
euros. Dicha sociedad cotiza en bolsa, manteniendo 20 millones de acciones en
circulacion, con una cotizacion actual de 10 € cada una. Teniendo en cuenta los
datos anteriores, ;cudl sera la PER?

a. 5,00.
b. 0,04.
c. 2,00.
d. 25,00.

¢En qué consiste el método de valoracién patrimonial?

a. Enobtener la valoracién de una empresa a través de su balance.

b. Enobtener la valoracién de una empresa a partir del valor actual de sus flujos
de caja futuros.

c. En obtener la valoracion de una empresa comparando sus ratios financieros
con los de otras empresas similares.

d. En obtener la valoracion de una empresa en funcién de la evolucién de su
cotizacion en bolsa.

¢Qué mide el inverso de la PER?

a. Mide cuantas veces supone el precio de cotizacion de una accion sobre su
beneficio.

b. Mide la rentabilidad que un inversor espera obtener invirtiendo en acciones
de una compafiia determinada.

c. Mide cuanto supone el dividendo que paga una compafiia sobre su precio de
cotizacion.

d. Mide la proporcién existente entre el precio al que cotiza una compafiia y su
dividendo por accién. Es una aproximacion al numero de ejercicios
necesarios para recuperar la inversion percibiendo Gnicamente dividendos.

Un depdsito a plazo esta retribuido a un tipo de interés nominal anual del 3,50%,
con liquidacion trimestral. La TAE de dicho depdsito serd igual al:

a. 3,55%.
b. 3,61%.
c. 3,50%.
d. 3,47%.

El Sr. PCR suscribi6, en mayo de 2012, 500 participaciones de un fondo de inversion
a un valor liquidativo unitario de 6,70 €. En diciembre de 2013 suscribe otras 500
participaciones a un valor liquidativo de 6,50 € cada una. En febrero de 2014, el
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valor liquidativo unitario es de 6,90 €. El Sr. PCR vende 900 participaciones. ;Cual
es la plusvalia obtenida antes de impuestos?

a. 120¢€.
b. 160 €.
c. 250¢€.
d. 260 €.

19. En razon de las modalidades de aportacion y prestacion, un plan de pensiones
individual puede ser:

a. De aportacién definida, de prestacién definida o mixto.
b. Exclusivamente de aportacion definida.

c. Exclusivamente de prestacidn definida.

d. De aportacidn definida o de prestacion definida.

20. Indique cual de los siguientes productos deberia ofrecer, en principio, una menor
rentabilidad:

a. Undeposito a plazo a 6 meses.

b.  Un depbsito estructurado, el cual no garantiza el capital.
¢. Unas acciones de una compafiia eléctrica.

d. Unacuentaa la vista.

21. ¢Cbmo evolucionan los componentes (amortizacién de capital y pago de intereses)
de la cuota de un préstamo que sigue un sistema de amortizacion de cuotas
constantes?

a. La amortizacion de capital se va elevando y el pago de intereses va
decreciendo segun va avanzando el plazo del préstamo.

b. Tanto la amortizacion como el pago de intereses decrecen segin va
avanzando el plazo del préstamo.

¢. Laamortizacion de capital va decreciendo y el pago de intereses va creciendo
a medida que avanza el tiempo segun va avanzando el plazo del préstamo.

d. Tanto la amortizacién como el pago de intereses crecen segln va avanzando
el plazo del préstamo.

22. ¢De qué tipos pueden ser los gastos que se producen en un préstamo hipotecario?

a. De dos tipos: los que se pagan al prestamista y los que se pagan a terceros.

b. De dos tipos: los que se pagan al prestamista y los que se pagan como
impuestos.

c. De tres tipos: los que se pagan al prestamista, los que se pagan como
impuestos y los que se pagan a terceros.

d. Siempre a favor del prestamista.

23. ¢Qué es lo que mide la TAE de una operacion de préstamo?

El coste efectivo para el prestatario.

La rentabilidad para la entidad financiera.

El tipo de interés de referencia de una operacion a interés variable.
La tasa de actualizacion anual de las cuotas del préstamo.

cooe
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A3.7: Cuestionario relativo al nivel de conocimientos financieros (Dominguez
Martinez et al., 2017)’

1. El producto interior bruto (PIB) de un pais es un indicador econémico que
representa:

a. Lariqueza del pais.

b. El valor de los bienes y servicios producidos en el pais en un afio.

c. Elvalor de los bienes y servicios consumidos en el pais en un afio.

d. El valor de los bienes y servicios producidos por el sector privado en el pais
en un afio.

2. Imagina que en los proximos 10 afios se duplica el precio de las cosas que compra.
Si tus ingresos también se duplican en el mismo periodo, ¢Cuanto podrias comprar
dentro de 10 afios?:

a. Menos de lo que compras ahora.
b. Lo mismo que compras ahora.
¢. Mas de lo que compras ahora.

3. ¢Cudl de estas cuatro personas (A, B, C 0 D) es mas rica?:

Valor patrimonio a 31.12.2016 (€)

A B C D
Bienes y
derechos 100.000 | 200.000 | 300.000 | 50.000
Deudas 20.000 |210.000 | 250.000 | 80.000
Importe aiio 2016 (€)

A B C D
Ingresos totales | 30.000 |50.000 |60.000 |20.000
Gastos totales | 20.000 |35.000 |40.000 |10.000

a. A
b. B.
c. C
d. D.
4. “Comprar una accion de una compaiiia concreta ofrece usualmente un rendimiento
mas seguro que una participacion en un fondo de inversion”. Consideras que la frase
anterior es:

a. Verdadera.
b. Falsa.

5. Supongamos que actualmente el tipo de cambio libra — euro es de 1,15 (1 libra =
1,15€). De las siguientes situaciones, jcual es la que mas interesaria para atraer
turistas britanicos a la Costa del Sol?:

a. Que el tipo libra — euro sea de 1,00.
b. Que el tipo libra — euro sea de 1,25.
c. Que el tipo libra — euro sea de 0,87.
d. Que el tipo euro — libra sea de 0,87.

7 En cada pregunta se incluirian las siguientes opciones: “No sabes” y “No
contestas”.
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Imagina que tiene 100 euros en una cuenta de ahorro y que el banco te remunera el
10% anual. ;Cudanto dinero tendrias en la cuenta a los 5 afios si no sacas nada de la
cuenta?:

a. Masde 150 €.
b. Exactamente 150 €.
C. Menos de 150 €.

Imagina que necesitas que te presten 100 €. ;Qué importe es menor para devolverlos
al cabo de un afio?:

a. 105€.
b. 100 € mas el 3% anual.
c. 100 € mas 1% mensual.

En el sistema publico de pensiones vigente en Espafa, las prestaciones de los
jubilados son financiadas de la siguiente forma:

a. Con las aportaciones que, a lo largo de su vida activa, han ido haciendo los
jubilados.

b. Con la recaudacion de los impuestos generales.

c. Con las cotizaciones sociales de las personas que estan en activo.

d. Con los recursos de los planes de pensiones.

A3.8: Cuestionario relativo a la adopcion de decisiones financieras (Dominguez
Martinez et al., 2017)*®

1.

Imaginate que estds en una situacion en la que te estas planteando tener tu vivienda
propia, una vez que ya has terminado tus estudios y estas trabajando. Tras explorar
las distintas posibilidades, te encuentras con las siguientes opciones: a) Comprar un
piso nuevo cuyo precio es de 100.000 euros. A tal efecto, podrias solicitar un
préstamo hipotecario a un plazo de 25 afios, a un tipo de interés variable,
inicialmente del 2% anual; b) Alquilar un piso similar a un precio de 800 euros
mensuales.

¢Cual seria tu decisién ante esta situacion?:

a. Comprar el piso.

b. Alquilar el piso.

c. No tomar la decisién hasta disponer de informacion adicional y realizar un
andlisis detallado de las dos alternativas.

Supdén que dispones de 10.000 euros. Acudes a tu entidad bancaria, en la que te
ofrecen las siguientes alternativas para depositar esa suma de dinero: a) Cuenta
corriente, retribuida a un interés del 0,2% anual; b) Dep0sito a plazo durante un afio
a un tipo de interés del 5% anual. ;Cual seria tu decision?:

a. Contratar la cuenta corriente.

b. Contratar el depdsito a plazo.

c. Tomar la decisién atendiendo a tus expectativas de tus necesidades de
liquidez a lo largo del afio siguiente.

18 En cada pregunta se afiadirian las siguientes opciones: “No te consideras en
condiciones de contestar fundamentadamente a esta cuestién” y “No deseas
contestar a esta cuestion”.
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3. Un amigo tuyo acaba de ser contratado por una empresa. Dado que es bastante
previsor, quiere comenzar ya a ahorrar para la jubilacion, a fin de hacerlo poco a
poco. ¢Cual de las siguientes opciones le recomendarias para ir colocando sus
ahorros con ese propésito?:

a. Una cuenta corriente.
b. Ir comprando acciones de una gran compafiia tecnoldgica.
c. Un fondo de inversion.

4. Imaginate que dispones de 10.000 euros para invertir a un plazo de 10 afios. ¢Cual
de las siguientes opciones elegirias?:

a. Deuda publica del pais A con vencimiento dentro de 10 afios, con una
rentabilidad anual del 10%.

b. Deuda publica del pais B con vencimiento dentro de 10 afios, con una
rentabilidad anual del 1%.

c. No tomarias la decision hasta saber el riesgo de impago de la deuda publica
de cada pais.

5. Has participado en un concurso y has conseguido un premio en dinero. Te ofrecen
dos opciones para recibir el premio: i) Percibir 10.000 euros ahora; ii) Percibir
11.000 euros dentro de un afio. Sabiendo que el tipo de interés es del 10% anual,
¢cudl de las opciones preferirias?:

a. Percibir 10.000 euros ahora.
b. Percibir 11.000 euros dentro de un afio.
c. Tedariaigual cualquiera de las dos opciones anteriores.

6. Dispones de 1.000 euros que tienes previsto colocar en un depo6sito a plazo durante
un afio. ;Cual de las siguientes opciones preferirias, sabiendo que los intereses
obtenidos estaran libres de impuesto?:

a. Tipo de interés anual del 5%, con una tasa de inflacion anual del 2%.
b. Tipo de interés anual del 3%, con una tasa de inflacion anual del 0%.
c. Serias indiferente entre las dos opciones anteriores.

7. Suponemos que el impuesto sobre la renta se aplica a los rendimientos del ahorro
con un tipo de gravamen unico del 20%. Has invertido 10.000 euros en un producto
a plazo de un afio que ofrece un interés del 10% anual. Al término de la operacion,
¢qué importe de los intereses percibidos consideras que tendrias disponible para
gastar?:

a. 8.000 euros.
b. 1.000 euros.
c. 800 euros.

A3.9: Ejercicio practico: supuesto de referencia de la VIII Olimpiada
Financiera de Edufinet (2016)

Alonso, de 19 afios, esta cursando su segundo afio del Grado en Administracién y Direccion
de Empresas. Alonso tiene pensado realizar un master en Bolsa y Mercados Financieros en
el extranjero al terminar sus estudios universitarios dentro de 3 afios. La matricula del méster
que quiere realizar asciende a la cantidad de 15.000€. Sus padres tienen unos ahorros en el
banco de 10.000€ destinados a pagar dicho master y estan considerando invertir el dinero
para obtener la maxima rentabilidad en un plazo de 3 afios. Se plantean varias opciones para
esta inversion: deposito bancario, fondos de inversidn, renta variable y renta fija.
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Los supuestos de inversién son los siguientes:

Dep6sito Bancario: 1,5% anual con vencimiento a 3 afios.

Fondos de inversidn: la revalorizacion anual media de los fondos de inversiéon es del
2,73% anual.

Renta fija: el bono emitido por el Estado espafiol estd a un 1,96% anual a 3 afios.
Renta variable: el rendimiento total anual esperado de la renta variable es de un
6,53%.

Del mismo modo, en el caso de que, tras la inversidn en uno de estos productos, el dinero no
sea suficiente para hacer frente al pago de la matricula del master, los padres de Alonso han
identificado los siguientes préstamos:

1.

Préstamo A:

Tipo de interés (variable): Euribor + 3 p.p.
Plazo: 6 afios.
Cuotas: constantes.

2.

Préstamo B:

Tipo de interés (variable): Euribor + 3 p.p.
Plazo: 8 afios.

Cuotas: constantes.

Carencia: 4 afios

Se pide:

A3.10:

Con los datos anteriores, seleccionar un producto de inversion en el que los padres
de Alonso inviertan el ahorro de 10.000 euros y argumentar por qué.

Calcular la cantidad final que obtendrian por esta inversién y determinar si
necesitarian un préstamo o no para poder inscribir a Alonso en el méster.

En el caso de que lo necesiten, elegir uno de los dos préstamos, indicar la cantidad
solicitada y argumentar por qué.

Ejercicio de planificacion financiero-fiscal (Dominguez Martinez, 2008)

Situacidn inicial del cliente (31.12.06):

@)

@)

@)

Edad: 30 afios.
Nacionalidad: espafiola.
Residencia: Malaga capital.
Estado civil: soltero.
Numero de hijos: 0.
Situacion laboral: contrato fijo en una empresa de servicios como técnico.
Retribucion integra anual: 30.000 euros.
Vivienda: piso en alquiler de 60m2.
Patrimonio neto:
=  Cuenta corriente: 2.000 euros.
= Acciones de Iberdrola: 100 titulos (adquiridos en diciembre de 2004).
»  Vehiculo marca Seat Ledn, adquirido en 2005.

=  Préstamo personal: 10.000 euros (contratado a principios de 2005, plazo
de 5 afios, tipo de interés anual de Euribor méas 3 p.p.).
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=  Cuenta de ahorro vivienda: 4.000 euros (abierta en 2006).

Escenario futuro:

@)

o

o

Matrimonio en el afio 2010; régimen de separacién de bienes.

Cdnyuge: no obtiene ingresos propios.

Hijos: 2 (nacimiento en 2012 y 2014).

Adquisicioén de vivienda nueva de 100m2.

Adquisicién de un nuevo vehiculo en el afio 2012, por importe de 40.000 euros.

Evolucion de los ingresos laborales: segun inflacion; en el afio 2010 registran un
incremento (sobre el afio precedente) del 25% vy, en 2020, de otro 25%. A partir del
afio 2010, la empresa le cubre compromisos de pensiones por un importe anual del
4% del salario integro.

Los hijos cursos estudios superiores en la Universidad de Malaga y, posteriormente,
uno de ellos cursa estudios de posgrado en el extranjero durante dos afios (con un
coste anual de matricula, a precios de 2006, de 8.000 euros).

En el afio 2015 recibe una herencia valorada en 400.000 euros.
En el afio 2016 obtiene un premio de la loteria nacional cifrado en 300.000 euros.

Jubilacion al cumplir los 65 afios.

Obijetivo personal del cliente:

o

@)

Maximizacion de la riqueza en el momento de acceder a la jubilacion, con sujecién
alarealizacién de los gastos previstos y a los estandares de consumo familiar medio.

El cliente tiene un grado de aversién medio al riesgo y es partidario de una amplia
diversificacion de sus activos.

Plan financiero:

@)

Se pide elaborar un plan financiero que cubra desde los 30 afios de edad hasta el
momento del fallecimiento, sabiendo que la esperanza de vida se cifra en 80 afios.
Debera elaborarse un cuadro en el que se reflejen los flujos anuales, con
especificacion de la renta, el ahorro, el consumo, la inversion y la riqueza
acumulada. Debera asimismo identificarse la carga fiscal soportada por todos los
conceptos y la rentabilidad obtenida en cada producto financiero.

Supuestos:

o

El alumno deberé especificar los supuestos que emplea para la elaboracion del plan,
que deberan guardar la debida coherencia y estar adecuadamente justificados.
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