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Resumen

Disponer de una adecuada educaddn finandera e incorporar la sostenibilidad en las inversiones finanderas
se ha convertido en una necesidad en momentos de aisis como el actual. En este trabajo se realizé una encuesta para
deteminar los conodmientos finanderos y la predisposidén ante las inversiones sostenibles de los estudiantes
incoming de la Universidad de Huelva. La muestra fue de 107 alumnos europeos de 21 nadonalidades, siendo el 79%
mujetes y el 21% hombres. Entre los resultados destacd un mayor conodmiento finandero de los hombres, de
estudiantes de paises como Alemania, Pafses Bajos o Reino Unido, y un porcentaje de adertos por debajo del 50%
en las preguntas sobre bonos, hipotecas y diversificadén. El 83,1% estaba dispuesto a sacificar parte de la
rentabilidad si se trataba de una inversién en instrumentos sodalmente responsables y el 64% estaba a favor de
induir factores de sostenibilidad al elegirun producto deinversion.
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Introduccion

Disponer de una adecuada educadoén finandera que fadlite una mejor comprension y uso de los productos

finanderos es basico para tomar dedsiones informadas, cobrando una relevanda espedal en momentos de aisis
como el actual.

El COVID-19, ademas del momento politico y dimatico, estd mostrando la necesidad de fortalecer la
sostenibilidad y la resilienda de nuestras sodedades, y el modo en el que fundona la economia, lo que convierte las
preferendas individuales acerca de los factores ambientales, sodales y de gobernanza (ASG), hasta ahora mas o
menos extendidas, en unanecesidad compartida de alance universal (Lopez Jiménez,2020).

Aligual que ocutre con la educadédn finandera, es una evidenda que auanto antes se inide la formadén en
sostenibilidad antes se adquirirdn las competendas que pemitirin a los dudadanos, en tal condidén o en la de
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usuarios de servidos finanderos, tomar dedsiones con conodmiento de causa y de manera responsable (Lépez
Jiménez, 2020).

En este sentido, parece daro que las institudones deberfan afrontar el reto de apostar, firme y

conjuntamente, por la alfabetizadén finandera y la sostenibilidad, a fin de elevar el conodmiento sobre las finanzas
sostenibles delos dudadanos ydelos profesionales delas finanzas.

Hasta ahora, la alfabetizaddn finandera ha sido, con diferenda, la que ha acaparado més recursos, dado que
los dudadanos, a lo largo de su vida, deberan tomar dedsiones finanderas que, segin su grado de importanda,
afectaran en mayor o menor medida a la gestién de sus ingresos, gastos y ahorros. También, porque la com plejidad

delos meraados finanderos se acredenta por su continua evoludon y la aplicadén de las nuevas tecnologias (Lusardi
y Mitchell, 2011; Lusardiy Mitchell, 2014; Klappetet al., 2015; Allianz, 2017).

Existe un consenso generalizado entre los expertos en la materia en que una buena educadén finandera
fadlita la gestién eficaz de la economia personal y mejora la compresion del fundonamiento del dinero y sus
coneeptos basicos, la toma de dedsiones finanderas 6ptimas, la estabilidad finandera, el uso de las nuevas
teanologias reladonadas con las finanzas personales, asi como la preparadén de las personas para la administradén
empresarial (Abreu y Mendes, 2010; Behman et al., 2012; Iusardi y Mitchell, 2014; Klapper et al., 2015; Gutiérrez -
Nieto et al., 2016; Allianz, 2017).

Asimismo, tal y como indican la Fundadén PricewaterhouseCoopers y la Fundadén Contea (2019), altos
niveles de educadén finandera tienen efectos positivos tanto en las economias personales de las familias como en las
de los paises. En conareto, sefialan que “aguellos paises con mids del 60% de su poblacion formada financieramente, como Reino
Unido, Paises Bajos o Suecia, tuvieron caidas acunmladas del PIB inferiores al 4%, mientras que paises como Espaia o Italia, con
puntuaciones de conocimiento financieropor debajo del 50%, sufrieron inmportantes desaceleraciones de la economia del entorno del 10%”.

Estas y otras evidendas han provocado que, en los tdltimos afios, institudones como, por ejemplo, la
Organizadén para la Cooperadén y el Desatrollo Econémicos (OCDE), el Fondo Monetario Internadonal (FMI) y
la Comisién Europea hayan aconsejado a sus miembros que impulsen actividades encaminadas a la mejora de la
altura finandera de toda su pobladén o un segmento de esta. En esta linea, los gobiernos de numetosos paises se
han esforzado disefiando o implementando estrategias e inidativas que propordonen conodmientos finanderos a
sus dudadanos, con el fin de que estos adopten dedsiones finanderas 6ptimas que les pemitan prosperar en el
contexto econdmico actual.

Espafia, a través de la Comision Nadonal del Mercado de Valores (CNMV) y del Banco de Espana (BdE),
inid6 en 2008 el primer “Plan de Educadén Finandera 2008-2012” con la finalidad de impulsar la mejora de la
altura finandera en nuestro pafs entre todos los segmentos de la pobladén. A mediados de 2013, la CNMV y el
BdE, junto con otros organismos de la Administradén Central, renovaron el compromiso asumido en 2008, en los
términos recogidos en el “Plan de Educadén Finandera 2013-2017”, dando continuidad a las acdones iniciadas en
2008 (CNMV y Banco de Espafia, 2018). En octubre de 2017, estos organismos pusieron en marcha el “Plan de
Educadén Finandera 2018-2021” con los siguientes propositos prindpales: orientadén al dudadano, notoriedad de
la educadén finandera, transformadon digital y colaboraddn institudonal.

Junto a trabajo de estas institudones, se han llevado a cbo otras inidativas de educadén finandera
induidas en el “International Gateway for Finandal Education” de la OCDE y que han sido recogidas en el trabajo
de Dominguez Martinez (2017).

Para medir el impacto de todas estas inidativas, en las ultimas décadas se han llevado a cabo numetosos estudios
que han intentado evaluar los conodmientos finanderos basicos de las personas. Asi, sobre la base de algunos de los

estudios més redentes, que emplean preguntas idénticas o muy similares para medir conodmientos finanderos
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bésicos!, y realizados sobre unamuestra de personas con edades comprendidas entre los 18 ylos 92 afios?, podemos
sefialar que:

e Aunque los niveles medios de conoamientos finanderos han meorado, todavia existe un amplio margen de
mejora (Klapper et al,, 2015, OCDE, 2016; OCDE, 2017). Mientras que los conceptos basicos trefetidos a
los intereses e infladén son los mas fadles de entender, los reladonados con el riesgo, en espedal, el de
diversificadén, son los més difidles de comprender (Sekita, 2011; Crossan et al,, 2011; Agnew et al., 2013;
de Bassa, 2013; OCDE, 2016; Boisdair et al., 2017; Anderson et al., 2017; Allianz, 2017; OCDE, 2017,
Kalmi y Ruuskanen, 2018; Banco de Espafia y (NMV, 2018, y FINRA y GFLEC, 2019). Conaretamente,
los porcentajes de respuestas correctas respecto a la tasa de interés osdlaron entre un 46% (Banco de
Espafiay CNMV, 2018) y un 86% (Crossan et al., 2011). Porcentajes similares de aderto se obtuvieron en
la cuestion planteada sobre infladén, entre un 55% (de Bassa, 2013 y FINRA y GFLEC, 2019) y un 81%
(Crossan et al., 2011). Sin embargo, el porcentaje de respuestas correctas sobre diversificaddn osdlé entre
un 26% (FINRA y GFLEC, 2019) y un 65,80% (KalmiyRuuskanen, 2018).

e Enlamayoria de los paises, el nivel de conodmientos finanderos basicos de las mujeres es menor que el de
los hombres (Chen et al., 2002 Lusardi y Mitchell, 2011; OCDE, 2016; OCDE, 2017, Bucher-Koenen et
al., 2017; Bannier y Schwarz, 2018; Arellanos et al., 2018, Banco de Espafla y CNMV, 2018; Preston and
Wright, 2019).

e [Existen importantes variadones entre paises y segmentos de la pobladén, especialmente en mujeres,
personas pobtes y/o con menor nivel eduativo, siendo los denominados wmillennials o generadén Y
(personas naddas entre 1982 y 1994) los que poseen menores conodmientos finanderos (Klapper et al.,
2015, Allianz, 2017).

e Ll porcentaje de respuestas correctas aumenta con el nivel educativo de los encuestados y aunque una
formadén universitaria ayuda, no transforma automaticamente a las personas en expertas en finanzas® (de
Bassa, 2013; Allianz 2017, Banco de Espafia y CNMV, 2018; Chen y Volpe, 2002; Cull y Whitton, 2011,
Agarwalla et al., 2012; de Bassa, 2013; Sarigul, 2014; Exgtin, 2018).

Pasando al plano de las finanzas sostenibles o responsables, se tienden a identificar, casi en exdusiva, con el
impacto de la actividad empresarial en el medioambiente, aunque los elementos sodales y de gobernanza son
igualmente relevantes y se deben ponderar para garantizar, en sentido amplio, la efectividad del compromiso con la
sodedad de las entidades finanderas y no finanderas. En este sentido, las empresas tienen un doble reto: de un lado,
no centrarse en la satisfacdén exdusiva de los acdonistas mediante la maximizadén de benefidos a corto plazo
(visién “shareholder”), y, de otro, optimizar, en la creadén de valor a largo plazo, los asp ectos finanderos, sodales y
ambientales (vision “stakeholder”) (Lépez Jiménez, 2019).

Para llegar hasta la situadén actual, se han ido dando pasos desde distintos organismos. Asi, en 2005 se crearon
los Prindpios de Inversién Responsable de las Nadones Unidas (UNPRI, por sus siglas en inglés). Su objetivo era la
introducdon de factores medioambientales, sodales y de gobierno corporativo, denominados aiterios ASG o ESG,
por sus siglas en inglés, en la toma de dedsiones de inversién, con el fin de gestionar de manera maés efidente los
riesgos extra finanderos y fomentar la sostenibilidad de las inversiones subyacentes. Sin embargo, no es hasta 2015
aiando alanzan una mayor relevanda derivada de la adopdén de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible en la
Asamblea General de la ONU, del acuerdo de Paris (COP 21) en el marco de la Convendén de las Nadones Unidas
sobre el Cambio Climatico, y del discurso del gobernador del Banco de Inglaterra, Mark Carney, sobre el eambio
dimatico.

! Las preguntas de alfabetizacién financiera utilizadas para evaluar los conocimientos financieros basicos son: 1) conocimiento de los tipos de
interés, 2) capitalizacion de intereses, 3) inflacién y 4) diversificacion de riesgos.

2 Por lo que respecta a los estudios realizados exclusivamente sobre estudiantes universitarios, debemos resaltar que los resultados obtenidos son
muy similares.

? Por ¢jemplo, como sefiala el Plan de Educacion 2018-2021 de la CNMV y BAE (2018), ..., inchiso ertre grupos wn educacion universitaria o equivalente
hay una falta de determinadas competencias (el porcentaje cn titulacion nniversitaria o equivalente gue responde correctamen te a la pregunta sobre inflacion es el mismo o
inferior que el del total de la poblacion en Alemania o Finlandia, incluyendo grupos con menor cnalificacion).”
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Con posterioridad, en 2018 la Comisién Europea presentd el Plan de Finanzas Sostenibles para: a) redirigir los
flujos de capital privado hada las inversiones sostenibles, b) promover la transparenda y el enfoque largopladsta, ¢
integrar la sostenibilidad en la gestién del riesgo. Asi, tras identificar el Acuerdo de Paris sobre Cambio Climatico y la
Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible de las Nadones Unidas como los ejes de la nueva estrategia, se fij6 un
clevado nivel de exigenda al sistema finandero, ya que, para atenuar las consecuendas atastréficas e imprevisibles
del cambio dimatico y del agotamiento de los recursos, su desempefio serd esendal para redirigir los flujos hada
inversiones sostenibles.

Por lo que respecta a Espana, el actual Ejecutivo ha hecho de la Transidén Energética uno de los pilares de
aad6n de gobierno, recogiendo objetivos alineados con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Todos estos avances han provoado que los inversores sean cada vez mas exigentes en azanto alos criterios de
sostenibilidad utilizados por los vehiculos en los que invierten, ptiorizando los aiterios de inversiéon sodalmente
responsableala hora deinvertir, saarificando, induso, parte de la rentabilidad.

En este sentido, se han realizado varios estudios sobre las actitudes de los inversionistas particulares o
institudonales hada una inversién responsable (Morgan Stanley. Institute for Sustainable Investing, 2017; FTSE
Russell, 2018; GlobeSan y Sustain Ability, 2019; GIIN, 2019; Morrow Sodali, 2019; Schroders, 2019; Inverco, 2019).
De entre todos ellos, nos hemos centrado en los dos ultimos, ya que introducen en su metodologia la predisposidén
porgeneradones hada la Inversién Sodalmente Responsable:

o Schwders Global Investor Study: Are people compelled to invest sustainably? E1 estudio, publicado en 2019, encuestd a
25.000 personas de 32 paises, induyendo Espafia. Entre los prindpales resultados destacan los siguientes:
los factores de sostenibilidad son una consideradén dave al selecdonar las invessiones (57%); los
inversores quieren que la sostenibilidad esté presente en todos los productos de mnversién (61%); las
finanzas personales pueden tener un impacto en la construcdén de un mundo mads sostenible (60%); los
aspectos medioambientales son los mas importantes; y los incentivos finanderos siguen superando a la
sostenibilidad al elegir sus inversiones.

Pero quizd, lo mas somprendente es que la Generadén X (38-50 afios) parece mas motivada por la
sostenibilidad que los wmillennials (18-37 afos). Asi, el 61% de la generadén X considerarfa siempre los
factores de sostenibilidad al selecdonar un producto de inversién en comparadén con el 59% de los
milleomials. De manera similar, la generadén X fue la que mas probablemente sienta que sus inversiones

individuales pueden tener un impacto directo en la contribudén a un mundo mas sostenible, seguida por
los millennials (60%) ylos baby boomers (57%).

o U1 Bardmetr del Ahorr. Observatorio Inverro 2019, publicado en octubre de 2019 para Espafia. En €l se refleja
que el primer motivo de ahorro de la generadén Z (menores de 26 afios) es el aedmiento del capital,
mientras que parala generadén Y o millennials es el de cubrir imprevistos. En auanto al ranking de factores
de dedsién de los ahorradores esta liderado por la seguridad, seguido de la confianza, transparenda,
rentabilidad, liquidez, gestién profesional y, por ultimo, los aiterios ASG. A este respecto, el 82% de los
ahotradores no conoce o no invierte en fondos ASG. El 47% esta dispuesto a invertir en Fondos ASG sélo
si la rentabilidad es igual o supetior a los fondos que no siguen estos criterios. Por generadones, el 30% de
los que pertenecen ala Zy el 28% dela generadén Y invierten en fondos ASG.

Si nos centramos, exdusivamente, en las actitudes de los estudiantes universitarios, un estudio publicado en
2019 con estudiantes de la Republica Checa mosttd que el 57% de los encuestados estaba dispuesto a sacificar parte
de la rentabilidad silainversion era sodalmente tesponsable (Formankové et al., 2019).

Objetivos

Tomando como referenda los estudios que sitdan a los adultos mas jévenes como los de menor cultura
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finandera y menormotivadon porlainversién responsable, el propésito de nuestro estudio es:

1. Medir el nivel de conodmientos finanderos basicos entre el alumnado erasmus wwming de la Universidad de
Huelva, pertenedente a la Generadén Z, con la finalidad de conocer si existe reladén entre la alfabetizadén
o ailtura finandera y las caracteristicas del alumnado (estudios de acceso al grado o master, género, rama de
conodmiento, pafs de procedenda, etc.).

2. Determinarla predisposid6n arealizarinversiones sostenibles.
3. Determinar si existe reladén entre una mayor predisposidon a la sostenibilidad y un mayor conodmiento
finandero.

Se trata, por tanto, de tres objetivos daramente interreladonados que tratan de atrojar luz sobre el nivel de
conodmientos finanderos yla predisposidén ala sostenibilidad de estudiantes universitarios de la Unién Europea.

Metodologia

Para llevar a aabo este estudio sedesarrollaronlas fases descritas a continuadon.

1. Disefio

Se realiz6 un estudio desaiptivo transvessal mediante cuestionario en papel estructurado y
autoadministrado en idioma inglés.

2. Partidpantes

Se selecdoné a los estudiantes erasmus #awming de la Universidad de Huelva que estudiaron en el segundo
aratrimestre del curso académico 2019/2020.

Se partié de unapobladén objetivo de 257 alumnos matriculados.

3. Método

La encuesta fue llevada a cabo el 11 de febrero de 2020 en el acto de bienvenida que realizé la Universidad
de Huelva paraalumnosinternadonales que se incorporaban en el segundo cuatrimestre del curso 2019/2020.

La partidpadén de los enauestados fue voluntaria y cada uno de ellos redbié una explicadén detallada por
esaito del estudio y, tras dar su consentimiento informado, procedié aresponder al cuestionatio de formaandénima.

4. Instrumentos

Se disefié un ciestionario compuesto por dnco bloques y 28 preguntas: informadén sododemografica,

educaddn en finanzas personales, conodmientos finanderos, predisposidén a la inversion sostenible y fuentes de
informadon finandera.

En el bloque de petfil sododemografico se induyeron preguntas como la edad, género, nadonalidad, el tipo
de estudios, el aflo en que estaban matriculados y la rama de conodmiento. En el bloque de educadén en finanzas
personales se preguntd sobre si habian redbido formadoén previa en el instituto, en la universidad, o en ambas, la
posibilidad de matricularse en una optativa sobre finanzas personales y la importanda que le conceden a disponer de
onodmientos finanderos.
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Para medir los conodmientos finanderos se emplearon dnco preguntas conoddas como “Big Five”
(Lusardi y Mitchell, 2009) (T'abla 1), mientras que para la predisposidén a la inversion sostenible se emplearon tres
del estudio realizado porlamultinadonal de gestion de activos Schroders (2019) y unade Formankovaetal. (2019).

Tablal. Preguntas “Big Five”

1.

Supon que tienes 100 enrvs en una cuenta de ahormsy
la tasa de interés es del 2% anndl. Después de 5 arios,
gondnto crees que tendrias en la cnenta si dejaras el

2.

Imagina que la tasa de interés de tu cnenta de abormos
Suera del 1% annal y la inflacion fuera del 2% annal,

Después de 1 aito, sendnto podrias comprar con el

dinero crecer? dinero de esta cnenta?
A) Mis de 102 € A) Mds que hoy
B) Excactamente 102 € B) Excactamente lo mismo
C) Menos de 102 € C) Menos que hoy
D) No lo s¢ D) No lo s¢
E) Prefiero no responder E) Prefiero no responder

3. 87 los tipos de interds aumentan, jqué pasard | 4. Una hipoteca a 15 aios normabmente requiere pagos

normalmente con los precios de los bonos? mensuales md altos que una hipoteca a 30 afos, pero

A) Subirdn el interés total pagach durante la vida del préstamo serd
B) Bajardn menor
A) Verdadero
C) Se mantendrin igual
B) Falso
D) No hay relacion entre los precios de los bonos y C)No losé

la tasade interés

E) No lo sé D) Prefierono responder

F) Prefierono responder

5. Lacompra de acciones de unasola empresa suele of recer
un rendimiento mas seguro que un fondo nutuo d
acciones

A) Verdadero

B) Falso

C)No lo s¢

D) Prefierono responder

Las respuestas correctas aparecen marcadas en negrita

5. Analisis de Datos

Elanalisis desaiptivo se realizé mediantelautilidad de tablas dindmicas induida en Microsoft Excel.
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Resultados

1. Perfil sododemografico

De la pobladén de 257 alumnos matriculados, procedentes de 25 nadonalidades, se obtuvieron 107
arestionarios validos,lo que supusouna tasa de respuestadel 41,63%.

En conaeto, respondieron estudiantes de 21 nadonalidades, de los que el 71% eran mujeres y el 29%

hombres, estando el 74,7% de ellos matriculados en estudios de grado y el 25,2% en masteres (Tabla 2). La edad
promediodelos partidpantes fuede 22,2 £ 1,9 afios.

Tabla 2. Perfil sododemogrifico dela muestra

Grado Miaster Total
No. % No. % No. %
Total 80  74,7% 27 252% 107  100,0%
Género Mujer 56 70,0% 20 74,1% 76 71,0%
Hombre 24 30,0% 7 259% 31 29,0%
Ramade Ingenierfa 3 3,8% 6 222% 9 8,4%
conocimiento CC. dela Salud 1 1,3% 1 3,7% 2 1,9%
Humanidades 15 18,8% 4 14,8% 19 17,8%
Ciendas 4 5,0% 3 11,1% 7 6,5%
Ciendas Sodales y Juridicas 57  71,3% 13 48,1% 70 65,4%
Tipo de estudios Empresariales 37 46,3% 12 444% 49 45,8%
Pais de origen Alemania 17 21,3% 2 7,4% 19 17,8%
Austria 4 5,0% 1 3,7% 5 4,7%
Bulgaria 1 1,3% 0 0,0% 1 0,9%
Croada 2 2,5% 1 3,7% 3 2,8%
Eslovaquia 1 1,3% 1 3,7% 2 1,9%
Eslovenia 1 1,3% 1 3,7% 2 1,9%
Estonia 1 1,3% 0 0,0% 1 0,9%
Franda 2 2,5% 3 11,1% 5 4,7%
Greda 3 3,8% 0 0,0% 3 2,8%
Hungtia 1 1,3% 0 0,0% 1 0,9%
Ttalia 22 27,5% 8 29,6% 30 28,0%
Lituania 2 2,5% 0 0,0% 2 1,9%
Moldavia 0 0,0% 1 3,7% 1 0,9%
Paises Bajos 9 11,3% 0 0,0% 9 8,4%
Polonia 5 6,3% 5 18,5% 10 9,3%
Portugal 2 2,5% 0 0,0% 2 1,9%
Reino Unido 1 1,3% 0 0,0% 1 0,9%
Republica Cheea 1 1,3% 2 7,4% 3 2,8%
Rumania 1 1,3% 0 0,0% 1 0,9%
Rusia 0 0,0% 2 7,4% 2 1,9%
Suiza 4 5,0% 0 0,0% 4 3,7%
Formacion previa Instituto 4 5,0% 2 7,4% 6 5,6%
en finanzas personales  Universidad 9 11,3% 2 7,4% 11 10,3%
Instituto + Universidad 11 13,8% 5 18,5% 16 15,0%
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Categorizando por rama de conodmiento, el 65,4% de los estudiantes se matriculé en la rama de Ciendas
Sodales y Juridicas, seguidos de los de Humanidades con un 17,8%. Si sélo nos centramos en los estudios
empresariales, encuadrados dentro delaramade Ciendas Sodales y Juridicas, un 45,8% opté porellos.

Mias detalladamente y tomando como referenda la pertenenda al grado o al master, la mayorfa del
alumnado de grado, el 71,3%, se matricul6 en el 4rea de conodmiento de Ciendas Sodales y Juridicas, y de ellos el
64,9% aurso6 estudios empresariales. En cuanto a los estudiantes de master, el mayor nimero (48,1%) se matriculé en
el area de conodmiento de Ciendas Sodales y Juridicas, delos que el 92,3% realiz6 estudios em presariales.

Atendiendo al afio de estudios en que estaban matriculados, la mayoria de los alumnos de grado cirsaba
segundo y tercer afio, 37,5% y 45% respectivamente. En master se repartian, casi al 50%, entre primer y segundo
afo.

Por nadonalidades, el prindpal pais emisor fue Italia, con un 28%, seguido de Alemania, 17,8%, y Polonia,
9,3%. Atendiendo a si cursaban grado o maister, los tres primeros paises emisotres de estudiantes de grado fueron:

Italia (27,5%), Alemania (21,3%) y Pafses Bajos (11,3%), mientras que para los estudiantes de master fueron: Italia
(29,6%), Polonia (18,5%) y Franda (11,1%).

2. Formadoén previa en finanzas personales

De todos los enauestados, el 5,6% habia redbido dases de finanzas personales en el instituto y el 10,3% en
la Universidad, mientras que el 15% habia redbido dases tanto en el instituto como en la universidad (I'abla 2). Por
tipo de estudios, de los matriculados en grado, sélo el 5% habia redbido dases de finanzas personales en secundaria
y el 11,3% las habia redbido en la universidad. De ellos, el 100% y el 67%, respectivamente, estaban cursando
estudios empresariales en la Universidad de Huelva.

Por lo que respecta a los estudiantes de master, el 7,4% habia redbido dases de finanzas personales en
secundaria y otro tanto en la universidad. De ellos, el 100% de los que habian redbido las dases en la universidad
estaban matriculados en estudios em presariales.

De los que redbieron tanto dases en el instituto como en la universidad, el 13,8% perteneda al grado y el
18,5% al master. Deellos, el 72,7% y el 100%, respectivamente, estaban matriculados en estudios em presariales.

En lo referente a la pregunta de si se matricularfan en una asignatura optativa de finanzas personales, el
47,5% de los estudiantes de grado se situ6 en el “no estoy seguro” o en el “algo improbable”, frente al 37,5% que
opt6 por “algo probable” o “muy probable”. En estudios de master, el 55,55% se posidoné en el “no estoy seguro”
o en el “algo improbable”, frente al 40,74% que optd por “algo probable” o “muy probable”.

Cuando se les pregunté si consideraban importante tener conodmientos finanderos, un 78,75% de los

2 <

alumnos de grado marad las opdones “algo importante” y “muyimportante”, frente a un 88,88% delos de master.

3. Conodmientos finanderos

Como se mendoné en la metodologia, paramedir los conodmientos sobre la tasa de interés, la infladén, el
predo de los bonos, las hipotecas y la diversificadén se emplearon las preguntas denominadas “Big Five”.

Sélo las dos primeras preguntas fueton acertadas por un porcentaje mayor al 50%, quedando las del predo

de los bonos (3), hipotecas (4) y diversificadén (5) pordebajo del 50% (Tabla 3).

En aianto al género, en todas las preguntas el porcentaje de adertos de hombres super6 al de mujeres,
tanto en grado como en mister. Respecto al tipo de estudios, los estudiantes de master superaron alos de grado en
las preguntas 1,2 y 5. Por rama de conodmiento, las Ciendas Sodales y Juridicas fueron las que mejores resultados
obtuvieron. En el caso de la pregunta 3, ninguna rama, salvo la de Ciendas Sodales y Juridicas, fue aapaz de ofrecer
la soludén correcta. Para realizar un andlisis mas detallado, se estudiaron por separado a los aumnos que cursaban
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estudios empresariales, encuadrados dentro de la rama de Ciendas Sodales y Juridicas. El mayor porcentaje de
aderto lo consiguieron en la pregunta 1, mientras que el peorlo obtuvieron enla 3.

Por lo que respecta a las nadonalidades, el mayor promedio de las dneo preguntas (80%) lo alcanzé launica
estudiante de Reino Unido, que acerté anatro de las dneo preguntas. A continuadén, le siguié Alemania (69%),
mientras que los dos paises con menor porcentaje promedio de adertos fueron Portugal (20%) y Greda (7%), dado
que, en este ltimo, s6lo 1 de los 3 estudiantes matriculados fue capaz de responder a la primera pregunta de forma
acertada.

Por ultimo, los porcentajes de aderto de los que habfan redbido una fommadén previa en finanzas
personales no eramejor para los que la habian adquirido de manera conjunta, frente a los que la habian redbido en el
institutoo en launiversidad.

Para un analisis mas detallado de las respuestas a las “Big Five”, el Anexo I muestra el detalle de respuestas
a cada pregunta segun se esté matriculado en el grado o en el master.

Si nos centramos en el acumulado de preguntas acertadas, la Tabla 4 muestra aquellos alumnos que
consiguieron acertar tres o mas preguntas de las dneo. En total, fueron 45 alumnos de los 107 (42%), distribuidos en
22 estudiantes con tres acertadas, 18 con auatro acertadas y 5 con dneoo acertadas.

Por tipo de estudio, los estudiantes de grado superaron a los de master en las categorias de 4 y 5 adertos.
Por género, los hombres del grado superaron a las mujeres en las categorias de 3 y 5 adertos, mientras que en el
masterlas superaron en las categorias de 4 y 5 adertos.

Tabla 3. Porcentaje deaderto respecto a cada unadelas preguntas induidas en las “ Bjg-Five”

Interés Inflacion Bonos Hipotecas  Diversifi.
Preguntal Pregunta2 Pregunta3 Pregunta4 Pregunta5
Total 82% 62% 13% 28% 38%
Total 81% 59% 14% 29% 38%
Grado Mujer 75% 54% 13% 20% 32%
Hombre 96% 71% 17% 50% 50%
Total 85% 70% 11% 26% 41%
Master Mujer 80% 70% 5% 20% 35%
Hombre 100% 71% 29% 43% 57%
Ingenietfa 78% 44% 0% 11% 22%
CC. dela Salud 50% 50% 0% 0% 0%
Ramas de Humanidades 58% 37% 0% 21% 32%
conocimiento Ciendas 100% 57% 0% 43% 29%
Clendas Sodales 89% 1% 20% 31% 44%
y Juridicas
Tipo de estudios ~ Empresariales 94% 73% 24% 33% 53%
Alemania 100% 95% 26% 58% 68%
Austria 100% 100% 0% 20% 20%
Bulgaria 100% 0% 0% 100% 0%
Croada 67% 67% 33% 0% 100%
Pais de origen Eslovaquia 50% 50% 0% 0% 50%
Eslovenia 100% 100% 0% 50% 0%
Estonia 100% 0% 0% 0% 100%
Franda 80% 80% 0% 40% 40%
Greda 33% 0% 0% 0% 0%
Hungtfa 100% 100% 0% 0% 100%
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Interés Inflacion Bonos Hipotecas  Diversifi.

Preguntal Pregunta2 Pregunta3 Pregunta4 Pregunta’

Italia 67% 40% 10% 13% 23%

Lituania 50% 0% 50% 50% 0%

Moldavia 100% 100% 0% 100% 0%

Paises Bajos 100% 78% 22% 44% 33%

Polonia 70% 50% 0% 20% 40%

Portugal 100% 0% 0% 0% 0%

Reino Unido 100% 100% 100% 0% 100%

Republica Cheaa 100% 100% 33% 0% 67%

Rumania 100% 100% 0% 100% 0%

Rusia 100% 50% 0% 50% 0%

Suiza 100% 50% 0% 0% 50%

Formacionprevia Instituto 95% 64% 14% 36% 59%
en Universidad 96% 67% 11% 44% 70%

Por paises, s6lo Alemania y Paises Bajos estaban presentes en las tres categorias de adertos. En conareto, el
84% de estudiantes alemaneshabian acertado 3 o mas preguntas, mientras quelos de Paises Bajos sumaron el 44%.

Por ramas de conodmiento, dominé la de Ciendas Sodales y Juridicas, salvo en la categoria de 4 adertos,
que fue superadaporlaramade Ciendas.

Los que tenfan formadén previa en el instituto tuvieron mejores resultados en las categorias de 3 y 5
adertos.

Tabla4. Perfil delos estudiantes segin el numero de preguntas acertadas

3 acertadas 4 acertadas 5 acertadas
n = 22 (21%) n =18 (17%) 1(150_/0)5
Total 16% 19% 5%
Grado Mujer 11% 20% 2%
Hombre 29% 17% 13%
Total 33% 11% 4%
Master Mujer 35% 5% 0%
Hombre 29% 29% 14%
Ingenieria 0% 11% 0%
CC. dela Salud 0% 0% 0%
Ramas de conocimiento  Humanidades 11% 16% 0%
Ciendas 14% 29% 0%
Ciendas Sodales y Juridicas 27% 17% 7%
Tipo de estudios Empresariales 73% 73% 24%
Alemania 26% 47% 11%
Pais de origen Austria 40% 0% 0%
Bulgaria 0% 0% 0%
Croada 33% 33% 0%

10



eduFPnet

Proyecto de Educacién Financiera
desde 2005

eduF®PAcademics

Eslovaquia 50% 0% 0%

Eslovenia 50% 0% 0%

Estonia 0% 0% 0%

Franda 20% 20% 0%

Greda 0% 0% 0%

Hungtia 100% 0% 0%

Ttalia 0% 10% 3%

Lituania 50% 0% 0%

Moldavia 100% 0% 0%

Paises Bajos 11% 11% 22%

Polonia 30% 10% 0%

Portugal 0% 0% 0%

Reino Unido 0% 100% 0%

Republica Checa 33% 33% 0%

Rumania 100% 0% 0%

Rusia 50% 0% 0%

Suiza 25% 00/0 0%

F .. . Instituto 23% 23% 9%
ﬁzz‘z”‘cmnrpri‘: en Universidad 19% 33% 7%
aspersonales Instituto + Universidad 19% 25% 6%

Aunque no se muestran en la Tabla 4, es neaesario destacar el aso de 14 estudiantes que no acertaron
ninguna pregunta. En concreto, 11 pertenedan al grado y 3 al master, estando matriculados en todas las 4dreas de
conodmiento, salvo la de Ciendas. Por género y nadonalidad, fueron 13 mujeres y 1 hombre procedentes de
Eslovaquia, Greda, Italia, Lituania y Polonia.

4. Predisposidén alainversiéon sostenible

Junto a los conodmientos finanderos, el objetivo era conocer la predisposidén hada las inversiones
sostenibles que tenfan los estudiantes.

Clasificando a los estudiantes por el total de preguntas acertadas, los resultados mostrados en la Tabla 5
reflejan el posidonamiento respecto a la inversion sodalmente responsable. En concaeto, 18 de los 107 alumnos
(16,82°%) no estaban dispuestos a sacrificar parte de la rentabilidad si se trataba de una inversiéon sodalmente
responsable. Entre ellos, se encontraban 2 alumnos con watro preguntas acertadas y 6 con tres, es dedt, con
mayores conodmientos finanderos.

Por el contrario, la mayoria (83,18%) se mostré predispuesto a la inversion sodalmente responsable,
destacando que los 5 alumnos que acertaron las dneo preguntas (alemanes y holandeses) eran prodives a la inversion
sodalmente responsable.

Tabla 5. Predisposidén alainversién sodalmente responsable

Preguntas acertadas “Big-Five”

Predisposicion 0 1 2 3 4 5 Total

No estoy dispuestoa sacificar partede la
rentabilidad sise tratade unainversién en 2 8 6 2 18
instrumentos sodalmente responsables (la
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inversién tendra un impacto positivo en la
sodedad)

Estoydispuestoasaaificar partede la
rentabilidad si se tratade unainversion en

instrumentos sodalmente responsables (la 12 20 20 16 16 5 89
inversién tendra un impacto positivo en la

sodedad)

Total 14 20 28 22 18 5 107

Junto ala pregunta anterior y partiendo de la premisa de que supusieran que tenfan 10.000€ para invertir en

los poximos 12meses, se les formularon tres cuestiones. La primera consistia en pronundarse sobze si Zodos los fondbs
de inversion deben considerar factores de sostenibilidad, no sélo losespecficos disetados como "fondos de inversidn sosteni bles” (Tabla ).

En este aso, estaban en minorfa los que estaban en desacuerdo, siendo més prodives al acuerdo los
hombres ysituandose mds mujeres en una posidén neutral.

Si se analiza desde el punto de vista de las preguntas acertadas, cuanto mas conodmiento finandero mayor

era el grado de acuerdo con la indusién de factores de sostenibilidad (Tabla 7). Sin embargo, es necesario destacar
que el mayor porcentaje de desacuerdo correspondié alos que respondieron correctamentealas dneo preguntas.

Tabla 6. Grado deaauerdo sobrela indusion de factores de sostenibilidad en todos los fondos deinversion

Grado de acuerdo Mujer Hombre Total

Totalmente en desacuerdo 1,32% 3,23% 1,87%
Algo en desacuerdo 7,89% 6,45% 7,48%
Nideaauerdo nien desacuerdo  30,26% 19,35%  27,10%
Algo deaazerdo 36,84% 41,94%  38,32%
Totalmentedeacuerdo 23,68% 25,81%  24,30%
(en blan) 0,00% 3,23% 0,93%
Total 100,00  100,00%  100,00%

Tabla7. Grado deaauerdo sobrela indusién de factores de sostenibilidad en todos los fondos deinversiénen

fundén del nimero de preguntas acertadas

Preguntas acertadas

Grado de acuerdo 0 1 2 3 4 5 Total

Totalmenteen desacuerdo 0,0% 0,0% 3,6% 4,5% 0,0% 0,0% 1,9%
Algo en desacuerdo 0,0% 15,0% 7,1% 4,5% 5,6% 20,0% 7,5%
Ni deaauerdo nien desacuerdo 57,1%  25,0% 39,3% 4,5% 22,2% 0,0% 27,1%
Algo deaauerdo 21,4%  30,0% 39,3%  54,5% 38,9%  40,0% 38,3%
Totalmentedeacuerdo 14,3%  30,0% 10,7%  31,8% 333%  40,0% 24,3%
(en blanco) 7,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,9%
Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

La segunda cuestion, les hada posidonarse ante el siguiente enundado: Jos inversores individuales como yo pueden

contribuir significativamente a un mundo mds sostenible al elegir productos de inversion sostenible (Tablas 8 y 9).
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Grado de acuerdo

Mujer Hombre Total

Algo en desacuerdo

789%  GA5%  7,48%

Ni deaauerdo nien desacuerdo  21,05% 16,13%  19,63%
Algo deaauerdo 306,84% 32,26%  35,51%
Totalmentedeaaerdo 34,21% 38,71%  35,51%
(en blanw) 0,00% 6,45% 1,87%
Total 100,00%  100,00%  100,00%

Tabla9. Grado deaauerdo sobrela contribudén aun mundomassostenible en fundén del nimero de preguntas

acertadas

Preguntas acertadas “Big-Five”

Grado de acuerdo 0 1 2 3 4 5 'Total

Algo en desacuerdo 0,0% 10,0% 71% 13,6% 5,6% 0,0% 7,5%
Ni deaauerdo nien desacuerdo 35,7% 10,0% 35,7% 4,5% 16,7% 0,0% 19,6%
Algo deaauerdo 14,3%  50,0% 21,4% 40,9% 50,0%  40,0% 35,5%
Totalmentedeacuerdo 42,9%  30,0% 35,7% 36,4% 27,8%  60,0% 35,5%
(en blanw) 7,1% 0,0% 0,0% 4,5% 0,0% 0,0% 1,9%
Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Al igual que en la pregunta anterior, hay mas porcentaje de acuerdo que de desaauerdo, situandose las
mujetes en una posidén més neutral que los hombres. Sise analiza desde la perspectiva de las preguntas acertadas, el
grado deacuerdo aumenta conformelo hacen los conodmientos finanderos.

La tercera y ultima auestién de este bloque se enundé de la siguiente forma: simpre considero los factores de
sostenibilidad cnandb selecciono un producto de inversion. En esta ultima pregunta la posidén neutral fue bastante elevada en
el caso delos hombres (T'abla 10). También, destaca el 20% de desacuerdo en los estudiantes que acertaron las dnco
preguntas (Tabla 11). En esta cuestién, el mayor porcentaje de acuerdo lo ofrederon los alumnos que habian

acertado auatro preguntas.

Tabla10. Grado deacuerdo sobrela consideradén de factores de sostenibilidad al selecdonar un producto de

inversion

Grado de acuerdo

Mujer Hombre Total

Totalmente en desacuerdo

0,00%  323%  0,93%

Algo en desacauerdo

5,26% 6,45% 5,61%

Ni deaacuerdo nien desacuerdo  23,68% 41,94%  28,97%
Algo deaauerdo 3421%  32,26%  33,64%
Totalmentedeaaerdo 36,84% 16,13%  30,84%
Total 100,00%  100,00% 100,00%
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Tabla1l. Grado deaauerdo sobrela consideraddn de factotes de sostenibilidad al selecdonar un producto de
inversién en fundén del numero de preguntasacertadas

Preguntas acertadas “Big-Five”

Grado de acuerdo 0 1 2 3 4 5 Total
Totalmenteen desacuerdo 0,0%  0,0% 3,6 0,0 0,0 0,0 0,9%
Algo en desacuerdo 0,0 0,0 10,7%  4,5%  5,6% 20,0%  5,6%
Ni deaauerdo nien desacuerdo  28,6% 25,0% 46,4% 273% 11,1% 20,0% 29,0%
Algo deacuerdo 28,6% 40,0% 25,0% 31,8% 38,9% 60,0% 33,6%
Totalmentedeacuerdo 429% 35,0% 14,3% 36,4% 44,4%  0,0% 30,8%
Total 100% 100% 100% 100%  100% 100% 100%
Discusion

Diversos estudios internadonales han mostrado que, en muchos paises, la pobladén no esta familiarizada
on coneptos basicos teladonados con la infladdn, el tipo de interés compuesto o la diversifiaddn del riesgo. Por
otro lado, existen evidendas de: a) el nivel de conodmientos finanderos basicos de las mujeres es menor que el de
los hombres; b) los denominados willennials suelen poseer menores conodmientos finanderos; y ¢ disponer de una
formadoén universitaria no transforma automaticamente a las personas en expertas en finanzas.

También existen datos trelativos al avance de la inversion sostenible, con mas de la mitad de los inversores
considerando factores de sostenibilidad cuando selecdonan un producto de inversién. Sin embargo, por tramos de

edad, los wallennials presentan peores dfras que la generadon X (38-50 afos), a pesar de que el impacto sodal de las
actuadones delos primeros esta entre sus prioridades (Deloitte, 2017).

Atendiendo a que el nimero de estudios sobre los conodmientos finanderos de la generadén Z o centennials
es menor que el de los dedicados a los millennials y a la generadén X, nuestro trabajo trata de arrojar luz,
predsamente, sobre las respuestas de la generadén Z, tomando como muestra a los alumnos universitarios europeos
incomingdela Universidad de Huelva.

Nuestros resultados, al igual que en otros estudios, confirman el mayor conodmiento finandero de
hombres frente amujeres. En el ambito universitario, uno de los trabajos mas redentes (Ergiin, 2018), realizado con
unamuestra de estudiantes universitarios de ocho paises europeos, las mujeres tuvieron un porcentaje de adertos del
068,5% frenteal 76,2% delos hombres, si bien es derto que las preguntas no eran las mismas.

Sin embatgo, es necesario matizar que en nuestro estudio las alumnas alemanas superaron en conodmientos
finanderos a los alumnos de la misma nadonalidad en todas las preguntas conoddas como “Big-Five”. Esto puede
ser debido a la alta alfabetizad6n finandera de Alemania, como asi lo corrobora un estudio que realiz6 la aseguradora
Allianz (2017) y que situé6 a Alemania, Austria y Suiza como los paises con mayor alfabetizadén finandera y
conodmientos de riesgos. Ademas, es tesefiable que sélo seis de las 10 estudiantes alemanas cursaban estudios
empresariales, estando el resto en ingenierfa, humanidades, dendas y dendas sodales (sin induir estudios
em presariales).

También, es necesario destacar la alta alfabetizadon finandera de los Paises Bajos obtenida en nuestro
estudio, y que, igualmente, es recogida en el estudio de Iusardi (2018). Ilama la atenddn, ademas, la inica estudiante
de Reino Unido que, a pesar de no ser representativa muestralmente, obtuvo un 80% de promedio en respuestas
acertadas, siendo la mayor de todos los paises, si bien es derto que cinddia que era estudiante de grado en estudios
empresariales.

Aundque de pattidano son comparables, al ser los enundados de las preguntas diferentes, pero referirse a los
mismos coneeptos, los estudiantes universitatios europeos encuestados presentan un mayor porcentaje de adertos
que los universitarios espafioles (Banco de Espafia y CNMYV, 2018) en la pregunta de interés compuesto (82% vs.

14



eduF®Pnet eduF®Academics

Proyecto de Educacién Financiera
desde 2005

53%) y menor en las preguntas de infladén (62% vs. 70%), y diversificadén (38% vs. 60°%). A diferenda de la
Enauesta de Competendas Finanderas realizada por el Banco de Espafia y por la CNMV, nuestro estudio si
distingue por ramas de conodmiento, llegando a la condusién de que la rama de Ciendas Sodales y Juridicas,
compuesta mayoritariamente, por alumnos matriculados en estudios empresatiales, son los que més adertos tienen,
resultado queestaenla linea delos estudios de Ergtin (2018) yde Cully Whitton (2011).

Aunque no en todas las preguntas, nuesttos datos indican que los estudiantes de master tenfan mas
conodmientos finanderos que los de grado, situadén que también se refleja en el estudio de Ergiin (2018). Igual
pasaba con los que habian redbido formadén previaen finanzas personales frente alos que no la habian redbid o.

En el plano de la sostenibilidad, el 83,18% de los estudiantes estaban dispuestos a sacaificar parte de la
rentabilidad si se trataba deuna inversién en instrumentos sodalmente responsables, porcentaje mucho mayor que el
obtenido (57%) con estudiantes de la Facultad de Ciendas Econémicas y Empresariales de la Republica Checa
(Formankovaetal., 2019)

La inversién sostenible es importante para las personas en todo el mundo, con mas de la mitad (57%)
considerando siempre los factores de sostenibilidad cuando selecdonan un producto de inversién. La mayoria de las
personas (60°%) consideran, también, que sus elecdones individuales de inversién pueden marcar la diferenda para
constiuir un mundo mis sostenible y que los fondos de inversion deben considerar los factores de sostenibilidad, no
so6lo los disefilados espedfimmente como "fondos deinversién sostenibles" (61%) (Schroders, 2019).

La indinadén a considerar siempre los factores de sostenibilidad es més baja en Dinamarca (43%) y en los
Paises Bajos (45%). Estos son paises que sehan centrado en la sostenibilidad durante mds tiempo que en ottas partes
del mundo; asf que estos hallazgos quizas indican que los inversores locales no consideran la sostenibilidad porque es
implidtaa la inversién (Schroders, 2019).

Los datos de nuestro estudio muestran que un 62,62% consideré que todos los fondos de inversién deben
considerar los factores de sostenibilidad, dfra muy cercana al 61% del informe de Schroders. En la segunda pregunta,
sobre la contribudén a un mundo maés sostenible los estudiantes se posidonaron a favor un 71,02% frente al 60% de
Schroders. Por ultimo, la consideradén de factores de sostenibilidad al elegir un producto supuso un porcentaje de
acuerdo del 64,48% frente al 57% de Schroders. Es dedr, los estudiantes encauestados, pertenedentes a la generadén
Z.,se muestran mas prodives hada las finanzas sostenibles.

En esas tres mismas preguntas, los estudiantes alemanes mostraron su acuerdo en un 78,94%, 84,21% y
63,16% tespectivamente, frente al estudio de Schroders que mosttd que la pobladén alemana encuestada se situaba
en un 64%, 60% y 57% respectivamente. Es dedr, un posidonamiento mas alto quela pobladén general.

Sinos centramos en la edad, y aunque el estudio de Schroders no contenia la generadén Z, si partiade una
generadén de willennials que induia a personas de 18 a 37 afios, lo que pemite la comparadén con nuesttos datos
por edad. Las respuestas que dieron los wmillennials en el estudio de Schroders a las tres preguntas fueron,
respectivamente, 60%, 60% y 59%. En nuestro estudio fueron, respectivamente, 62,62%, 71,02% y 64,48%, dfras
algo mas elevadas, debiendo tener presente que la generadén Z analizada iba desde 18 a 26 afios y no llegaban a los
37, como en el estudio de Schrodets.

Por dltimo, debemos destacar una serie de limitadones del estudio. En primer lugar, estaba previsto que la
muestra fuera mayor, pero la dedaradén del Estado de Alama en Espafia impidié que se pudieran conseguir mas
azestionarios, dado que no todos los alumnos matriculados fueron al acto de bienvenida. Ello hace que no sea
posible realizar una generalizaddén de los resultados. Por otro lado, tampoc se pudieron encuestar, pot el mismo
motivo, a estudiantes espafioles, cuestion que hubiera pemitido enriquecer el estudio, al poder realizar
comparadones.
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Anexo I. Porcentaje de aderto, segun tipologfa de estudios, respecto a cada unade las preguntas induidas en las Big-

Five
G M G M G M G M G M
Total 813 852 588 704 138 111 288 259 375 407
] Mujer 750 80 536 70 125 50 196 20 321 350
Género Hombre 958 100 708 714 167 286 50 429 50 571
Ingenieria 3,1 21,7 43 105 0 0 43 0 33 9l
CC. dela
. 0 43 0 53 0 0 0 0 0 0
Ramade  Humanidades 13,8 87 128 53 0 0 130 143 20 0
conocimiento _ Ciendas 62 130 21 158 0 0 43 286 33 91
Ciendas
Sodalesy 769 522 809 632 100 100 783 57,01 733 818
Juridicas
Tipode  p  resaridles 910 100 649 100 27,0 167 324 333 486 667
estudios
Alemania 100 100 941 100 235 50 529 100 647 100
Austria 100 100 100 100 0 0 250 0 0 100
Bulgaria 100 0 0 0 0 0 100 0 0 0
Croada 50 100 50 100 0 100 0 0 100 100
Eslovaquia 0 100 0 100 0 0 0 0 0 100
Eslovenia 100 100 100 100 0 0 100 0 0 0
Estonia 100 0 0 0 0 0 0 0 100 0
Franda 50 100 50 100 0 0 0 667 50 333
Greda 333 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Hungria 100 0 100 0 0 0 0 0 100 0
Pais de Tralia 636 750 409 375 91 125 182 0 227 250
origen Lituania 50 0 0 0 50 0 50 0 0 0
Moldavia 0 100 0 100 0 0 0 100 0 0
Paises Bajos 100 0 77,8 0 222 0 444 0 333 0
Polonia 80 60 40 60 0 0 20 20 40 40
Portugal 100 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Reino Unido 100 0 100 0 100 0 0 0 100 0
Repibliaa 105 100 100 100 100 0 0 0 100 50
Chea
Rumanfa 100 0 100 0 0 0 100 0 0 0
Rusia 0 100 0 50 0 0 0 50 0 0
Suiza 100 0 50 0 0 0 0 0 50 0
Formacion  Insttuto 100 100 75 50 50 0 50 50 50 0
previa Universidad 100 100 66,7 100 222 0 667 50 778 50
enfinanzas —lnstituto ¥ 00 o0 455 q00 91 0 364 200 636 80,0
personales Universidad

P1 a P5: preguntas; G: Grado; M: Master
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