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Extracto

Este articulo tiene como objetivo principal investigar la presencia del efecto Dunning-Kruger en
emprendedores, con un enfoque especifico en su nivel de competencias contables y financieras,
es decir, su alfabetizacion financiera. El efecto Dunning-Kruger es un fenédmeno psicoldgico
que se manifiesta en la incapacidad de las personas para evaluar con precisiéon su propio nivel
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de competencia sobre un tema en concreto. Adicionalmente, se analizan los antecedentes
y consecuencias de este fendmeno. Se utiliza una base de datos propia formada por las
respuestas de 194 emprendedores inscritos en programas de apoyo y estimulo al empren-
dimiento en Espana. Los resultados sugieren que los emprendedores con menores competen-
cias financieras tienden a sobreestimar sus habilidades, mientras que aquellos con mayores
competencias tienden a subestimarlas. Esta inexactitud en la autoevaluacion impacta en
aspectos clave de la gestion empresarial, como la disposicion a delegar tareas contables y
financieras y la motivacion para seguir formandose en esta area. Ademas, se observa que la
edad y el nivel educativo del emprendedor estan negativamente asociados con la presencia
del efecto Dunning-Kruger, sugiriendo que emprendedores mas educados y mayores son
menos propensos a este sesgo.

Palabras clave: competencias contables y financieras del emprendedor; alfabetizacion financiera;
sesgos cognitivos.
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Abstract

This article aims to investigate the presence of the Dunning-Kruger effect in entrepreneurs, with
a specific focus on their level of accounting and financial competencies, i. e., their financial
literacy. The Dunning-Kruger effect is a psychological phenomenon that manifests as an ina-
bility of individuals to accurately assess their own level of competence in a particular subject.
Additionally, the antecedents and consequences of this phenomenon are analyzed. A proprietary
database consisting of responses from 194 entrepreneurs enrolled in support and stimulation
programs for entrepreneurship in Spain is utilized. The results suggest that entrepreneurs with
lower financial competencies tend to overestimate their abilities, while those with higher com-
petencies tend to underestimate them. This inaccuracy in self-assessment impacts key aspects
of business management, such as the willingness to delegate accounting and financial tasks
and the motivation to continue training in this area. Moreover, it is observed that the age and
educational level of the entrepreneur are negatively associated with the presence of the Dunning-
Kruger effect, suggesting that more educated and older entrepreneurs are less prone to this bias.
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1. Introduccion

Es habitual que las personas tengan dificultades para estimar con precision sus habili-
dades en un tema especifico. Concretamente, los individuos con conocimientos limitados
tienden a sobreestimar sus habilidades, mientras que aquellos con conocimientos mas
avanzados tienden a subestimarlas. Este sesgo cognitivo, conocido como efecto Dunning-
Kruger, fue identificado por los psicélogos David Dunning y Justin Kruger a finales de los
afnos noventa (Kruger y Dunning, 1999).

Existen evidencias que sugieren que los emprendedores podrian tener dificultades para
evaluar con precision el nivel de sus propias competencias contables y financieras (Lépez-
Valeiras et al., 2023). La posible existencia de este efecto Dunning-Kruger en la alfabetiza-
cion financiera de los emprendedores tendria implicaciones significativas en este contexto.
Primero, la sobrestimacién de las capacidades podria materializarse en toma de decisio-
nes poco informadas, en decidir no formarse en este tema o en comportamientos arries-
gados sin ser consciente de ello. Incluso podria generar conflictos interpersonales cuando
las personas no estan dispuestas a aceptar criticas o consejos de aquellos que tienen mas
experiencia o conocimientos en esta area. Por el contrario, los emprendedores con un alto
nivel de alfabetizacion financiera podrian subestimar sus propias habilidades en este ambi-
to, lo que podria derivar en una falta de confianza para explorar nuevas oportunidades de
inversién o para asumir riesgos calculados en el crecimiento de sus negocios. Ademas, a
mayor grado de alfabetizacién, los emprendedores podrian tender a ser mas criticos con-
sigo mismos, limitando su capacidad para tomar decisiones audaces y llevar a cabo estra-
tegias innovadoras.

El objetivo principal de este articulo es investigar la presencia del efecto Dunning-Kruger
entre la poblacion emprendedora, con un enfoque especifico en su nivel de alfabetizacion
financiera. Adicionalmente, se estudia el efecto de nivel de estudios y edad como variables
antecedentes de este sesgo y el efecto de la presencia de Dunning-Kruger en dos elemen-
tos clave para la continuidad y éxito del proyecto emprendedor: el grado de control de ta-
reas contables y financieras y el grado de motivacion del emprendedor. Para dar respuesta
a estos objetivos, se utiliza una base de datos compuesta por respuestas de 194 personas
inscritas en programas de apoyo al emprendimiento en Espafia, obtenida mediante la cola-
boracién con diversas organizaciones del ambito publico-privado vinculadas al ecosistema
emprendedor de ambito nacional (Lépez-Valeiras et al., 2023).
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Este trabajo trata de contribuir a la literatura de contabilidad y finanzas en contextos de
emprendimiento. Los trabajos previos que analizaron la presencia del efecto Dunning-Kruger
en el ambito de las competencias financieras se centraron en el ambito de las finanzas per-
sonales y familiares (Balasubramnian y Sargent, 2020; Gignac, 2022; Xin et al., 2024) y sus
resultados son inconsistentes. La aplicacién de este fendmeno en el contexto empresarial,
especialmente en relacion con los emprendedores y sus decisiones financieras, sigue sien-
do un area poco explorada. Por lo tanto, este estudio busca extender el conocimiento exis-
tente sobre la presencia del efecto Dunning-Kruger, asi como sus potenciales antecedentes
y consecuencias. De igual modo, ofrece contribuciones al ambito practico empresarial. En
primer lugar, aporta datos concretos sobre la alfabetizacion financiera de los emprendedo-
res, orientando el desarrollo de programas de formacién especificos y adaptados a las ne-
cesidades identificadas. En segundo lugar, facilita una comprensién mas profunda de cémo
la diferencia en la percepcion de habilidades financieras se genera y puede afectar la toma
de decisiones, permitiendo a los emprendedores y los responsables publicos tomar medi-
das concretas para mitigar posibles sesgos cognitivos. Por ultimo, estos hallazgos mues-
tran mecanismos a través de los cuales desarrollar practicas empresariales mas viables al
vincular la distancia entre alfabetizacion financiera autopercibida y objetiva con la toma de
decisiones informada y estratégica de sus proyectos.

El resto del trabajo se estructura de la siguiente manera. En el epigrafe 2 se presenta una
sintesis de la literatura relacionada con la alfabetizacién financiera y el efecto Dunning-Kru-
ger, con especial atencion a los contextos de emprendimiento. En el epigrafe 3 se expone
la metodologia y en el 4 se muestran los resultados. Por Ultimo, en el epigrafe 5 se discuten
los resultados y se sintetizan las conclusiones.

2. Literatura previa

2.1. La alfabetizacion financiera en contextos organizativos

La alfabetizacion financiera se refiere al conocimiento financiero y a la aplicacion de
dicho conocimiento en situaciones relacionadas con finanzas personales o empresariales
(Grafa-Alvarez et al., 2024)'. Se considera que un individuo est4 alfabetizado financiera-
mente cuando comprende conceptos financieros y puede aplicar este conocimiento para
tomar decisiones informadas y responsables.

La literatura existente ha identificado determinados factores que contribuyen al desarro-
llo de la alfabetizacién financiera en contextos organizativos (Fernandez-Lopez et al., 2023;

1 Es importante realizar una distincién entre los conceptos de alfabetizacion y educacion financiera. La

educacién financiera es el proceso formativo destinado a mejorar la comprensién de un individuo.
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Grafa-Alvarez et al., 2024). Estos antecedentes incluyen la educacion en general y la edu-
cacion financiera en particular. Asimismo, existe cierto consenso sobre el importante rol
desempeiiado por los factores culturales y especificos del contexto. Es decir, el contexto
cultural y socioeconémico en el que una persona emprendedora se encuentra puede influir
significativamente en su nivel de alfabetizacion financiera (Rostamkalaei et al., 2022). Tam-
bién ciertas caracteristicas empresariales como el tamafo organizacional han sido asocia-
das con la alfabetizacion financiera de sus gestores (Fernandez-Lopez et al., 2023).

En el ambito de las consecuencias de la alfabetizacion financiera, las escasas eviden-
cias disponibles en entornos organizativos? sugieren una posible relacién directa con actitu-
des y comportamientos financieros, asi como con capacidades y rendimiento organizativo
(Grafia-Alvarez et al., 2024a; Molina-Garcia et al., 2023). Los resultados muestran que la
alfabetizacion financiera se correlaciona con actitudes financieras hacia el uso de deuda,
tolerancia al riesgo o aversion a las pérdidas. Como ejemplo de comportamiento financiero
asociado a la alfabetizacion financiera del emprendedor se encuentra la intensidad de uso
de sistemas de contabilidad y control de gestion, mientras que algunas de las capacidades
organizativas identificadas en la literatura que podrian verse influenciadas por el nivel de
alfabetizacién financiera son la accesibilidad financiera, la innovacion, la competitividad o
la capacidad de internacionalizacion. Por ultimo, existe una corriente de investigacion mi-
noritaria que relaciona de forma directa la alfabetizacion financiera del emprendedor con
el rendimiento organizativo en términos de crecimiento, supervivencia y desempefio finan-
ciero y no financiero.

La alfabetizacién financiera puede ser medida mediante pruebas cognitivas objetivas (en
adelante, alfabetizacion financiera objetiva) o mediante una autoevaluacion subjetiva
(en adelante, alfabetizacion financiera autopercibida).

En el primer caso, se utilizan una serie de tareas cognitivas estructuradas. Estas tareas
pueden abarcar una amplia gama de temas financieros, desde la comprensién de los tér-
minos basicos hasta el andlisis de estados financieros y la evaluacion de estrategias de in-
version (Trombetta, 2023).

En el segundo caso, el individuo califica su nivel de conocimientos y habilidades finan-
cieras segun su percepcion personal. Esta autoevaluacion puede estar influenciada por
una variedad de factores, como la confianza en uno mismo, las experiencias previas o
las expectativas individuales. La literatura previa sugiere que las personas podrian no ser
del todo precisas al evaluar sus propias habilidades financieras (Xin et al., 2024). Esta im-
precision es un fendmeno psicologico conocido como efecto Dunning-Kruger (Kruger y
Dunning, 1999).

2 Existe una amplia literatura centrada en estudiar las consecuencias de la alfabetizacién financiera en
contextos de finanzas personales (Lusardi y Mitchell, 2014).
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2.2. El efecto Dunning-Kruger

El efecto Dunning-Kruger posee una doble vertiente. Por un lado, se manifiesta cuando
personas con habilidades limitadas en un campo tienden a sobreestimar sus propias ca-
pacidades, lo cual puede llevar a decisiones inadecuadas (Shepherd et al., 2015)3. Esta in-
competencia también puede privar a las personas de la capacidad de reconocer la calidad
de las respuestas producidas por otros individuos (Dunning y Kruger, 1999).

Por otro lado, el efecto Dunning-Kruger también se identifica entre individuos con ma-
yores competencias, que, en este caso, tienden a subestimarlas. A medida que aumentan
sus conocimientos y habilidades sobre un tema, también aumenta su conciencia sobre la
complejidad del campo y las posibles limitaciones que puedan tener. Este fendmeno de
subestimacioén puede conducir a que individuos altamente competentes duden de sus ca-
pacidades y, por ende, subvaloren sus contribuciones y eviten tomar riesgos necesarios
para el crecimiento profesional y personal (Ehrlinger et al., 2008). Es decir, la subestimacion
de las propias capacidades puede ser perjudicial, ya que inhibe la confianza y la iniciati-
va, elementos clave para el desarrollo y la innovacién en cualquier area de conocimiento.

La mayoria de las iniciativas encaminadas a identificar la presencia del efecto Dunning-
Kruger en relacién con la alfabetizacion financiera han sido realizadas en el ambito de las
finanzas personales. Aunque la gran mayoria de los resultados previos apuntan a la exis-
tencia de este fendmeno (Balasubramnian y Sargent, 2020; Xin et al., 2024), hay otros tra-
bajos que ponen en duda su existencia (Gignac, 2022).

Aunque estos resultados en el ambito de las finanzas personales son valiosos para nues-
tro conocimiento, las caracteristicas propias del contexto organizativo y de emprendimiento
impiden que puedan ser directamente aplicados a las personas emprendedoras. Las evi-
dencias sobre la presencia del efecto Dunning-Kruger en este contexto son muy limitadas
(Lopez-Valeiras et al., 2023). Por tanto, extender el conocimiento en este ambito resulta muy
relevante por las implicaciones de este efecto, tanto en casos de sobreestimacién como de
subestimacion de las habilidades.

En el caso de una persona emprendedora con baja alfabetizacion financiera, esta puede
creer que entiende suficientemente, por ejemplo, la gestion de los flujos de caja, lo que po-
dria llevarle a tomar préstamos innecesarios 0 a no prever adecuadamente los gastos fu-
turos, resultando en dificultades de liquidez. Del mismo modo, podria tender a confiar mas
en su juicio personal que en asesoramiento profesional, lo cual puede aumentar el riesgo

Dunning (2011) sugiere una doble vertiente en relacion con la sobreconfianza. Si bien esta puede tener
consecuencias negativas si no se equilibra con una planificacion adecuada en las fases iniciales del ne-
gocio, también podria ser un factor que favoreciese la persistencia y la energia emprendedora en fases de
ejecucion estratégica.
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de errores financieros graves (Xin et al., 2024). Este fendmeno puede observarse cuando
emprendedores con reducidas aptitudes en esta area rechazan la contratacién de expertos
contables o financieros, confiando en su capacidad para manejar por si mismos comple-
jas tareas contables, lo cual puede llevar a inconsistencias y errores que afecten la salud
financiera de la empresa.

En el segundo caso, la infravaloracion de las habilidades podria limitar la disposicion de
quienes emprenden para asumir riesgos calculados e innovar en la gestion de sus finanzas
empresariales. Es decir, podria darse la paradoja de que un emprendedor con un sélido co-
nocimiento en finanzas podria subestimar su capacidad para manejar inversiones o expan-
dir su negocio, optando por decisiones excesivamente conservadoras que podrian limitar
el crecimiento y la competitividad de su empresa.

3. Metodologia

En este epigrafe se detalla la metodologia empleada en el estudio, abordando los aspec-
tos relacionados con la poblacién y la muestra, asi como el método de recogida de datos.
Posteriormente, se describen las variables utilizadas en la investigacion y el método empi-
rico empleado para analizar los datos recopilados.

3.1. Poblacidon, muestra y método de recogida de datos

El presente estudio se enmarca en un proyecto mas amplio que ha contado con la co-
laboracién de organizaciones publico-privadas vinculadas con el ecosistema emprendedor
espanol®. El nivel de analisis se centra en la figura de la persona emprendedora participante
en un programa de incubacion de empresas.

La recogida de datos se realizé antes del inicio de los citados programas de apoyo y el
instrumento elegido fue la encuesta.

Para el disefio de esta se siguio, en la medida de lo posible, las indicaciones de Dillman
(2011), considerando en todo momento aspectos como simplicidad, brevedad y relevancia.
Desde el disefo del formulario hasta el tratamiento de los datos obtenidos se establecio
como prioridad garantizar tanto el rigor metodoldgico como un buen disefio y desarrollo de
la investigacién, adecuada a los objetivos planteados en este estudio.

4 Los autores agradecen en especial el apoyo de FUNCAS, del Instituto Galego de Promocién Econémica
(IGAPE) y de la Escuela de Organizacion Industrial (EOI).
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En primer lugar, se disefié un borrador inicial de cuestionario (pretest), sometido al cri-
terio de personas expertas relacionadas con la administracion y la contabilidad desde di-
ferentes 6pticas como la académica, la directiva o la emprendedora. Este pretest redujo el
numero de preguntas incluidas en el cuestionario final. En la presentacién del cuestionario
definitivo participaron las organizaciones promotoras de los programas de apoyo al em-
prendedor y su difusion se realizd de manera virtual y presencial, por lo que se necesitd un
servicio online que soportara ambas funcionalidades. El periodo de recogida de encuestas
abarco de abril a octubre de 2022.

Se recurrié a las buenas practicas habituales en estudios de esta indole para aumentar
la tasa de respuesta a los cuestionarios. Primero, se decidioé garantizar la confidencialidad
de los datos recogidos en la encuesta mediante un proceso de agregacioén y separacién
de datos personales, tanto de los individuos como de la informacion relativa a las organi-
zaciones colaboradoras. Segundo, se ofrecio informacion amplia sobre la importancia, el
creciente interés y la relevancia de una investigacion de este tipo en torno a la alfabetiza-
cion financiera de quienes emprenden. Finalmente, las entidades colaboradoras apoyaron
de manera informal animando a los emprendedores a participar en el estudio respondien-
do al cuestionario. De los 250 cuestionarios enviados, se logré extraer una muestra valida
de 194 personas.

3.2. Medicidén de las variables

A) Alfabetizacion financiera objetiva

Los conocimientos contables y financieros fundamentales en el contexto organiza-
tivo (Trombetta, 2023), asi como conceptos y productos financieros basicos (Lusardi y
Mitchell, 2014), fueron integrados para la composicion de una escala de medida del grado
de alfabetizacion financiera objetiva del emprendedor. Asi, conceptos diversos como inte-
rés compuesto, riesgo, inflacion, amortizacion, rentabilidad econdmica frente a financiera,
identificacién de la deuda como alternativa de financiacién, habilidad de célculo, conoci-
miento de productos financieros, entre otros, fueron considerados.

Se disefiaron 12 preguntas, de las cuales 7 valoran el grado de alfabetizacion financiera ba-
sicay 5 el grado de alfabetizacion financiera avanzada (véase el anexo), cuyas respuestas co-
rrectas totalizaban una puntuacion de 100, siguiendo el criterio de Grafa-Alvarez et al. (2021).
Por tanto, al totalizar 12 preguntas, a cada pregunta con respuesta correcta se le asignaron
100/12 = 8,33 puntos. Para evitar la aleatoriedad en las respuestas, se penalizé la respuesta
incorrecta con una disminucién en la puntuacion de 8,33/(f — 1) puntos, siendo j el nUmero de
alternativas en la respuesta, excluyendo las alternativas «No estoy seguro/a» y «Prefiero no res-
ponder», conj en un rango de 2 a 4 alternativas posibles. Las respuestas «No estoy seguro/a» y
«Prefiero no responder» computaron como 0. La puntuacion final obtenida se calculé sumando
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las puntuaciones individuales de cada pregunta. Posteriormente, se recodificé en una escala 1
a 7 para facilitar la comparacion con la alfabetizacion financiera autopercibida.

B) Alfabetizacion financiera autopercibida

Siguiendo la propuesta de Trombetta (2023), para la medicion de esta variable se utili-
z6 la siguiente pregunta: «;En qué medida considera que su nivel actual de alfabetizacion
financiera es adecuado para desempefiar adecuadamente su trabajo o desarrollar un pro-
yecto emprendedor?» (1 = muy inadecuado; 7 = muy adecuado).

C) Educacion financiera

A la hora de considerar si el emprendedor particip6 en programas de educacion finan-
ciera, se tuvo en cuenta tanto la formacién reglada como no reglada. Por consiguiente, esta
variable recoge la participacion de la persona encuestada tanto en programas reglados como
en programas no reglados relacionados con temas financieros.

En el caso de programas formativos reglados?®, los curriculos escolares suelen abor-
dar la educacién financiera de manera directa o indirecta, introduciendo conceptos sobre
finanzas personales y su gestion eficaz a través de diversas materias y areas de estudio.
En Espana se ofrece educacion financiera reglada desde Primaria y Secundaria, si bien es
en la educacion superior donde, desde el punto de vista del emprendimiento, esta mate-
ria puede adquirir mayor relevancia. En el ambito universitario, el alumnado tiene acceso
directo al conocimiento, la innovacién y una formacién soélida relacionada con proyectos e
iniciativas emprendedoras, que puede impactar transversalmente en la etapa mas préxima
a la incorporacién al mundo profesional.

Por otra parte, organizaciones gubernamentales y no gubernamentales, asi como enti-
dades financieras y aseguradoras, ofrecen acceso a iniciativas y programas de educacion
financiera no reglada que incluyen programas de capacitacién, asesoramiento financiero y
campanfas de concienciacion, asi como recursos educativos presenciales y en linea.

Para la medicién de esta variable se incluyeron dos preguntas en la encuesta. La pri-
mera pregunta hace referencia a los contenidos en materia de finanzas y contabilidad de
los estudios reglados seguidos por el encuestado mediante la pregunta: «¢Incluian las ti-
tulaciones oficiales cursadas asignaturas en el ambito de las finanzas o la contabilidad?».
La segunda hace referencia a formacion no reglada recibida por el encuestado mediante la
pregunta: «Indique las horas de asistencia a cursos o seminarios en los dos ultimos afos

5 La formacién reglada en materia financiera esta regulada en Espafia desde 2014.
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sobre tematicas relacionadas con finanzas y contabilidad (excluir la formacién recibida du-
rante sus estudios oficiales)». Las respuestas se recodificaron como una variable dicotémi-
ca o dummy, tomando el valor 1 en el caso de que la respuesta a la primera pregunta fuera
«Si» 0 hubiera contestado con un numero de horas distinto de 0 a la segunda pregunta. La
variable toma el valor 0 en el caso de que la respuesta a la primera pregunta fuera «No» y
hubiera contestado 0 a la segunda pregunta.

D) Nivel de estudios

Para la medicion de esta variable se utilizé una dummy que puede tomar valores 1 (nivel
educativo alto) o 0 (nivel educativo bajo), obtenida a partir de la recodificacion de las respues-
tas obtenidas en el cuestionario. Esta variable refleja el nivel mas alto de estudios oficiales
completados. El criterio para asignar los valores de la variable fue: 1 cuando el emprende-
dor disponia de una titulacién universitaria (diplomatura/licenciatura/grado, master/posgra-
do o doctorado); 0 en caso contrario.

E) Experiencia laboral en el sector actual

Se pregunté a las personas encuestadas por los afios de experiencia en su sector ac-
tual de actividad (sector principal en el que esta trabajando o tiene planificado trabajar).

F) Edad

Se pregunt6 por la fecha de nacimiento de la persona encuestada. Esta variable puede
ser determinante en el conocimiento de diversos temas relacionados con la alfabetizacién
financiera como, por ejemplo, la inflacién (Lusardi y Mitchell, 2014), especialmente en suje-
tos pertenecientes a colectivos como los baby boomers, quiza menos expuestos a su im-
pacto a lo largo del tiempo.

G) Género
Se solicitd a las personas encuestadas que indicaran el género con el que se identifi-

caban. Como en los casos anteriormente detallados, se configurd una variable dummy, to-
mando el valor 1 si la persona emprendedora se identificaba con mujer y 0 con hombre.

H) Grado de control de tareas contables vy financieras

Las responsabilidades financieras y contables de proyectos emprendedores se cen-
tran en controlar cuestiones como la liquidez, la deuda, las inversiones, los impuestos o la
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comunicacion con inversores. Estas labores pueden ser asumidas por un miembro del equi-
po emprendedor, un empleado con conocimientos financieros o un gestor externo. Se con-
sulto a los emprendedores sobre el nivel de delegacidn en estas areas y se establecio una
variable categorica (1-3), donde «(1) bajo control» indica que la gestion sera realizada por
una entidad externa; «(2) control parcial», cuando no es el emprendedor quien la realiza di-
rectamente, sino uno de sus empleados; y «(3) alto control» sefiala que el emprendedor se
encarga personalmente de las labores financieras y contables de su empresa.

D Motivacion

La motivacion se midié con una escala de 1 a 7 basada en las respuestas a la siguiente
pregunta: «;En qué medida esta interesado/a en seguir mejorando sus habilidades relaciona-
das con finanzas y contabilidad para la gestién de empresas?» (1 = muy poco interesado/a;
7 = muy interesado/a).

3.3. Método empirico y procedimiento estadistico

Para responder a la pregunta sobre la existencia de efecto Dunning-Kruger en el ambito
de la alfabetizacion financiera de los emprendedores, se analiza la distancia entre la alfa-
betizacién financiera autopercibida y la alfabetizacion financiera objetiva.

Para responder a la pregunta sobre los antecedentes que pueden explicar el efecto
Dunning-Kruger, se plantea el modelo 1.

En este modelo se propone como variable dependiente la variable calculada como la
diferencia entre la alfabetizacién financiera autopercibida y la alfabetizacién financiera ob-
jetiva. Como variables independientes se consideran la educacion financiera, el nivel de es-
tudios, la experiencia laboral, la edad y el género.

Modelo 1

AF autopercibida — AF objetiva = B + B,Educacion financiera + B,Nivel de
estudios + B,Experiencia laboral + 8,Edad + B,Género + €

Para responder a la pregunta sobre las consecuencias del efecto Dunning-Kruger, se
plantean dos modelos. En el modelo 2 se considera como variable dependiente el grado de
control de tareas contables y financieras. La variable independiente es la variable calculada
como la diferencia entre la alfabetizacion financiera autopercibida y alfabetizacion financiera
objetiva. Se introducen como variables de control la educacion financiera, el nivel de estu-
dios, la experiencia laboral, la edad, el género y la motivacion.
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Modelo 2

Grado de control de tareas contables y financieras = B + B, (AF autopercibida —
— AF objetiva) + ZBjVariabIes de control + €

En el modelo 3 se considera como variable dependiente la motivacién. La variable in-
dependiente es la variable calculada como la diferencia entre la alfabetizaciéon financiera
autopercibida y alfabetizacion financiera objetiva. Se introducen como variables de control
la educacion financiera, el nivel de estudios, la experiencia laboral, la edad, el género y el
grado de control de tareas contables y financieras.

Modelo 3
Motivacion = B, + B, (AF autopercibida — AF objetiva) + 3B Variables de control + €

Para testar empiricamente los modelos, se realizaron las correspondientes regresiones
lineales utilizando el método de minimos cuadrados ordinarios.

4. Resultados

En primer lugar, se realiza un analisis descriptivo que permite comprender la composi-
cion de la muestra, evaluar su representatividad y detectar patrones o tendencias iniciales,
facilitando asi una interpretacion mas precisa de los resultados empiricos.

En segundo lugar, se presentan los resultados del analisis econométrico, que tratan de
dar respuesta a las preguntas de investigacion. Esto permite tanto examinar las relacio-
nes entre las variables como modelar y comprender las causas e implicaciones del efecto
Dunning-Kruger en la alfabetizacion financiera de los emprendedores.

4.1. Analisis descriptivo

La tabla 1 revela que mas de la mitad de las personas emprendedoras (53,6 %) han reci-
bido algun tipo de educacion financiera durante su vida. Asimismo, el 59,6 % afirma poseer
estudios universitarios, una experiencia laboral media de 15,40 afos y una edad promedio
cercana a los 41 afos. Respecto al género, se observa una proporcion ligeramente mayor
de mujeres (62,7 %). Asimismo, se indica que, en promedio, los emprendedores optan por
retener internamente el control de las tareas contables y financieras (1,897). En concre-
to, el 73,2 % afirma que estas tareas serian desarrolladas por ellos mismos o por emplea-
dos, mientras que tan solo el 26,8 % la externalizaria. La motivacién de los emprendedores
para mejorar sus capacidades es relativamente alta (4,604). En cuanto a la alfabetizacién
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financiera, tanto la autopercibida (3,890) como la objetiva (3,969) muestran un nivel que su-
pera ligeramente la mitad del valor maximo.

Tabla 1. Estadisticos descriptivos de las variables de estudio

Variable analisis/estadistico Media c Min. Max. n
1. Educacion financiera 0,536 0,500 0 1 194
2. Nivel de estudios 0,596 0,492 0 1 183
3. Experiencia laboral 15,40 9,552 0 40 194
4. Edad 40,84 9,308 23 62 181
5. Género 0,627 0,485 0 1 185
6. Grado control contable-financiero* 1,897 0,652 1 8 194
7. Motivacion 4,604 1,881 1 7 169
8. AF autopercibida 3,890 1,580 1 7 191
9. AF objetiva 3,969 2,030 1 7 194

* Grado control contable-financiero: 1 (control externo), n =52, 26,8 %; 2 (empleados), n = 110, 56,7 %;
3 (autocontrol), n = 32; 16,5 %.

Los resultados de la tabla 2 revelan varias correlaciones significativas entre las varia-
bles estudiadas. En primer lugar, se destaca una correlacién positiva entre ambos tipos de
alfabetizacién financiera. En el siguiente epigrafe se analizara en mayor profundidad esta
relacion para identificar la posible presencia del efecto Dunning-Kruger. El nivel de estu-
dios y la educacién financiera también presentan una correlacién positiva, indicando que,
como es de esperar, a medida que el nivel educativo aumenta, también lo hace la partici-
pacion en actividades formativas, regladas o no, con contenidos en materia contable y fi-
nanciera. Ademas, se encuentran correlaciones significativas entre la educacién financiera
y la alfabetizacién financiera, tanto autopercibida como objetiva, sugiriendo que una mayor
educacién financiera se relaciona con una mayor percepcion subjetiva y un conocimiento
objetivo mas sdlido.

En segundo lugar, se observa una correlaciéon positiva y estadisticamente significativa
entre la alfabetizacion financiera objetiva y el nivel de estudios y la edad, indicando que
tanto el nivel educativo como la edad pueden influir en el conocimiento objetivo en finanzas.
Ademas, se detecta una correlacion negativa significativa entre el género y dos variables: el
grado de control de tareas contables y financieras y la alfabetizacién financiera autopercibida.
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Estos resultados sugieren posibles diferencias de género en el grado de autoconfianza re-
lativo a tareas de gestion vinculadas al proyecto emprendedor.

Por ultimo, se destaca una correlacion positiva significativa entre la alfabetizacion finan-
ciera autopercibida tanto con el grado de control de tareas contables y financieras como con
la motivacion. Esto puede indicar que las personas emprendedoras que consideran tener
unas mayores habilidades tienden a delegar menos la gestion de sus proyectos y estan mas
motivadas a desarrollar sus capacidades.

Tabla 2. Correlaciones

1 2 3 4 5 6 7 8
1. Educacion financiera
2. Nivel de estudios 0,129
3. Experiencia laboral -0,069 0,027
4. Edad -0,094 0,112 0,103
5. Género -0,099 0,070 0,056 0,101

6. Grado control contable-financiero 0,068 -0,025 -0,036 -0,081 -0,178

7. Motivacion 0,011 0,027 -0,019 -0,024 0,124 -0,037
8. AF autopercibida 0,304 0,111 -0,006 -0,025 -0,182 0,215 0,320
9. AF objetiva 0,223 0279 0,015 0,183 -0,111 0,045 -0,123 0,207

Coeficientes de correlacion por encima de |0,122| son significativas a un nivel de confianza del 95 % (bilateral).

4.2. Analisis econométrico

A) Existencia del efecto Dunning-Kruger

Tal como se puede apreciar en la figura 1, existe efecto Dunning-Kruger en la alfabetiza-
cion financiera de las personas emprendedoras. El panel A refleja como la distancia entre la
alfabetizacion financiera autopercibida y objetiva se produce en los polos de la distribuciéon
(P25 y p75). En la mediana, las puntuaciones coinciden, lo que implica que los emprendedo-
res con un conocimiento financiero mediano tienen una percepcion ajustada a la realidad.
No obstante, en la parte elevada de la distribucion (p75), los emprendedores que poseen
una mayor alfabetizacion financiera objetiva perciben disponer de un menor nivel del que
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realmente tienen. Este fendmeno se corresponde con uno de los dos mecanismos conteni-
dos en el efecto Dunning-Kruger, en concreto, el vinculado a la cautela. En el lado opuesto,
la parte mas baja de la distribucién (p25), se constata que los emprendedores con menor al-
fabetizacion financiera objetiva perciben un mayor nivel del que objetivamente disponen. Este
hallazgo también se alinea con el postulado del efecto Dunning-Kruger vinculado al optimismo.

En el panel B se presenta un grafico de dispersion. Se observa una escasez de casos
con percepciones extremadamente opuestas a la realidad, lo que sugiere una percepcion
moderadamente ajustada entre los emprendedores de su nivel de alfabetizacion financiera.
A pesar de ello, puede observarse, del mismo modo que en el panel A, el fenémeno del
efecto Dunning-Kruger en ambos polos de la distribucion.

Figura 1. Dunning-Kruger en la alfabetizacion financiera de los emprendedores

Panel A. Alfabetizacion financiera autopercibida vs. objetiva

3 AF autopercibida ® AF objetiva

Panel B. Distribucién del efecto Dunning-Kruger
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Dunning-Kruger = AF autopercibida - AF objetiva

Fuente: elaboracion propia.
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Para completar este analisis, se aprovecha que los emprendedores fueron evaluados
de su nivel de alfabetizacion financiera a través de preguntas basicas y avanzadas (véase
el epigrafe 3.2, «Medicion de las variables»). La figura 2 compara la alfabetizacion financie-
ra objetiva basica y avanzada con la alfabetizacion financiera autopercibida. Este analisis
posibilita la evaluacion de potenciales diferencias del efecto Dunning-Kruger en funcién del
grado de complejidad de la tematica correspondiente.

Figura 2. Desagregacion entre alfabetizacion financiera objetiva basica y alfabetizacion financiera
objetiva avanzada

Panel A. Alfabetizacion financiera autopercibida vs. objetiva basica

[ AF autopercibida B8 AF basica (objetiva)

Panel B. Alfabetizacion financiera autopercibida vs. objetiva avanzada

[ AF autopercibida B AF avanzada (objetiva)

Fuente: elaboracion propia.

El panel A muestra un valor diferente de la mediana, observandose un ensanchamiento
en la alfabetizacion financiera basica. Esto implica que, al tratarse de conocimientos basi-
cos, personas emprendedoras que poseen una menor alfabetizacién financiera objetiva per-
ciben un mayor nivel que el que realmente tienen. Probablemente, al ser conceptos sobre
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los que han oido hablar, tales como el tipo de interés o la inflacion, creen que los dominan
cuando realmente no es asi.

Por tanto, el efecto optimismo postulado por Dunning-Kruger sucede en el nivel basico
de la alfabetizacion financiera de los emprendedores. El panel B proporciona mas hallaz-
gos en este sentido, dado que refleja como, en el p25, aquellos emprendedores con menor
alfabetizacién financiera avanzada perciben un conocimiento mas ajustado a la realidad.
Es decir, el optimismo desaparece al tratar conocimientos avanzados. Del mismo modo,
el efecto cautela mostrado en la figura 1 puede observarse tanto en el panel A como en el
B de la figura 2.

Esto implica que no existen diferencias entre el conocimiento basico y avanzado a este
respecto; esto es, los emprendedores que poseen mayor alfabetizacion financiera objetiva
tienden a subestimar sus propias habilidades, independientemente del grado de comple-
jidad de la materia.

B) Antecedentes del efecto Dunning-Kruger

Como se ha evidenciado, existe un efecto Dunning-Kruger en la alfabetizacion financie-
ra de las personas emprendedoras. Sin embargo, aun carecemos de evidencia que aclare
sus causas Y las implicaciones que conlleva para la gestion de proyectos emprendedores.
Para el estudio de las causas nos basaremos en el marco propuesto por Grafia-Alvarez et
al. (2024), que identifica factores educativos y demograficos, como educacion financiera,
nivel de estudios, experiencia, edad y género.

La tabla 3 muestra los resultados de la regresion lineal correspondiente al modelo 16.
Dichos resultados reflejan que tanto el nivel de estudios como la edad se encuentran ne-
gativamente asociados con el efecto Dunning-Kruger en la alfabetizacion financiera de los
emprendedores. Esto es, a mayor nivel de estudios, menor distancia entre la alfabetizacién
financiera autopercibida y la alfabetizacién financiera objetiva. Entre aquellos emprendedo-
res que carecen de estudios universitarios, la percepcioén de su conocimiento en finanzas
aumenta en comparacién con su conocimiento real.

Sucede el mismo fendmeno al considerar la variable edad. Por tanto, aquellos empren-
dedores mas jévenes y sin estudios universitarios son mas optimistas respecto a su alfa-
betizacion financiera, sobreestimando sus capacidades reales.

6 Estudios que analizan los determinantes de la alfabetizacion financiera y sus implicaciones en el compor-
tamiento financiero de los emprendedores reportan valores bajos de R? (Finke et al., 2017; Grafa-Alvarez
et al., 2024b). Esto se debe a la multitud de factores que influyen en las decisiones financieras, muchos
delos cuales son dificiles de modelar estadisticamente. Esta situacion no necesariamente refleja una falta de
relevancia o precision del modelo.
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Tabla 3. Regresién lineal del modelo 1

Variable dependiente
AF autopercibida - AF objetiva
Coeficiente (estadistico t)

Educacion financiera 0,248 (0,351)
Nivel de estudios -0,809 (0,358)**
Experiencia laboral —-0,005 (0,017)
Edad -0,032 (0,019)*
Género 0,035 (0,361)
Constante 1,639 (0,863)
Observaciones 173

R? 0,055

Nivel de significacion: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p < 0,10 (bilateral).

C) Consecuencias del efecto Dunning-Kruger

El andlisis de las consecuencias del efecto Dunning-Kruger en el emprendimiento se
centra en dos conceptos clave para el desarrollo de un proyecto emprendedor; a saber: el
grado de control de tareas contables y financieras y la motivacion del emprendedor.

La tabla 4 presenta los resultados obtenidos de la regresion del modelo 2, que explica el
comportamiento de la variable relativa al grado de control de tareas contables y financieras.
Destaca una relacién estadisticamente significativa y positiva entre el Dunning-Kruger y el
grado de control de las tareas contables y financieras. Este resultado se alinea con todos los
hallazgos previos, ya que pone de manifiesto que el hecho de tener una percepcion supe-
rior a la real sobre los conocimientos en contabilidad y finanzas lleva a los emprendedores
a gestionar en mayor proporcion su proyecto de manera independiente, aunque quiza esto
no sea lo mas conveniente. Se aprecia, en sentido contrario, que aquellos emprendedores
con un conocimiento objetivo mas elevado, pero con tendencia a subestimarlo, deciden
delegar en mayor medida las tareas contables y financieras de su negocio.

Estos resultados se ajustan con las implicaciones del efecto Dunning-Kruger sugeridas
en la literatura psicologica y econémica al estudiar diferentes tematicas, en tanto que, a la
hora de tomar decisiones, aquellos individuos con mayores conocimientos son mas caute-
losos y aquellos con menores conocimientos, mas decididos.
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Tabla 4. Regresién lineal del modelo 2

Variable dependiente
Grado control de las tareas
contables y financieras
(estadistico t)

AF autopercibida — AF objetiva 0,044 (0,026)*
Controles

Educacion financiera 0,063 (0,111)

Nivel de estudios (0,011) (0,115)
Experiencia laboral 0,001 (0,005)

Edad -0,004 (0,006)
Género -0,188 (0,115)
Motivacion -0,018 (0,031)
Constante 2,170 (0,316)

Observaciones 157

R? 0,060

Nivel de significacion: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p < 0,10 (bilateral).

Por dltimo, la tabla 5 presenta los resultados del modelo 3, que analiza la motivacién
del emprendedor a seguir formandose en este ambito. A la luz de los resultados, se vuel-
ve a poner de manifiesto el efecto optimista del sesgo Dunning-Kruger en la alfabetizacion
financiera de los emprendedores, encontrandose una asociacion positiva entre este y la
motivacion. Los emprendedores que presentan una mayor diferencia positiva entre su alfa-
betizacioén financiera autopercibida y alfabetizacion financiera objetiva (sobreestimacion de
sus conocimientos y capacidades financieras) muestran un mayor entusiasmo para desarro-
llarse en el ambito contable y financiero. Por el contrario, los individuos con alfabetizacién
financiera subestimada estarian menos predispuestos a seguir formandose para aumentar
sus capacidades. Este resultado se alinea con los del modelo 2, en los que se constataba
que estos individuos tienden a delegar estas funciones contables y financieras.

Por tanto, podria entenderse que estos emprendedores consideran que el nivel de co-

nocimiento que poseen es adecuado para sus necesidades actuales, pero prefieren delegar
tareas financieras a expertos, creyendo que otros estan mejor capacitados para manejarlas.
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Tabla 5. Regresién lineal del modelo 3

Variable dependiente
Motivacién
Coeficiente (estadistico t)

AF autopercibida — AF objetiva 0,309 (0,064)**
Controles

Educacion financiera -0,149 (0,289)
Nivel de estudios 0,467 (0,298)
Experiencia laboral -0,005 (0,015)
Edad -0,003 (0,016)
Género 0,310 (0,300)
Grado control contable-financiero -0,124 (0,213)
Constante 4,660 (0,864)
Observaciones 157

R? 0,145

Nivel de significacion: *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p < 0,10 (bilateral).

5. Discusion y conclusiones

Este articulo tiene como objetivo el andlisis de la presencia del efecto Dunning-Kruger
en la alfabetizacién financiera de las personas emprendedoras, profundizando en sus po-
sibles antecedentes y consecuencias. Los resultados confirman el efecto Dunning-Kruger,
aportando evidencias de la existencia de un sesgo cognitivo en la autoevaluacion de las
capacidades financieras. Se confirma, ademas, la presencia de una doble vertiente en la
cual aquellos emprendedores con menor alfabetizacion financiera objetiva tienden a sobre-
estimar significativamente sus habilidades, mientras que los emprendedores con un mayor
dominio del tema suelen subestimar sus competencias.

Respecto a los antecedentes, se puede concluir que el perfil del emprendedor condicio-
na la presencia del efecto Dunning-Kruger, especialmente su edad y su nivel de estudios.
Ambas magnitudes se encuentran negativamente asociadas a la presencia de dicho efecto,
por lo que, a mayor edad y nivel de estudios, menor es la imprecisién de los emprendedo-
res a la hora de autoevaluar sus capacidades.
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En relacion con las consecuencias de la presencia del efecto Dunning-Kruger en los
emprendedores, encontramos dos relaciones significativas con factores clave para la via-
bilidad del proyecto emprendedor. En este sentido, los emprendedores que subestiman su
alta alfabetizacion financiera tienden a delegar mas las funciones de contabilidad y finan-
zas en su empresa, lo que puede llevar a una gestion menos directa de estos aspectos cri-
ticos. Ademas, estos emprendedores estan menos motivados a seguir formandose en el
ambito financiero, lo que podria limitar su capacidad para tomar decisiones informadas y
estratégicas.

En contraste, aquellos que sobreestiman sus competencias financieras muestran una
mayor inclinacion a gestionar estas funciones por si mismos y a continuar su educacion fi-
nanciera. Esta sobreestimacion de habilidades puede llevar a una confianza excesiva en la
toma de decisiones financieras, resultando en una mayor propension a asumir riesgos sin
la preparacion adecuada. La falta de reconocimiento de sus propias limitaciones también
puede conducir a una gestién ineficaz e ineficiente de los recursos financieros, incluyendo
la posibilidad de ignorar el asesoramiento profesional o la implementacién de sistemas de
control y seguimiento financiero adecuados. Por tanto, tanto la sobreestimaciéon como la
subestimacion de las propias capacidades pueden exponer a la empresa a vulnerabilida-
des y decisiones imprudentes que podrian haberse evitado con una evaluacién mas preci-
sa de sus competencias.

Este trabajo tiene implicaciones practicas para quienes deciden iniciar un proyecto
emprendedor, asi como para entidades publicas o privadas que fomentan y apoyan el
emprendimiento. Por un lado, desde la perspectiva del emprendedor, es importante re-
flexionar sobre la autoevaluacion y la toma de conciencia sobre las propias competencias
financieras al abordar un proyecto. Esta reflexion resultara util para promover decisiones
mas informadas y efectivas, contribuyendo al éxito y supervivencia de los proyectos em-
prendedores.

Por otro lado, desde la perspectiva de las entidades responsables de fomentar progra-
mas de emprendimiento, se deben considerar programas de educacion financiera que vayan
mas alla de la mera transferencia de conocimientos técnicos, es decir, que incluyan forma-
cion en habilidades metacognitivas que permitan reflexionar a los emprendedores sobre sus
propias competencias y ser conscientes de sus limitaciones. Siguiendo las recomendacio-
nes de Kruger y Dunning (2009), los programas de formacién deberian incluir ejercicios de
autoevaluacion y feedback continuo, para ayudar a los individuos a calibrar mejor sus per-
cepciones y a mejorar su autoconciencia. La implementacién de simulaciones y estudios
de caso realistas puede ser Util, ya que permite a los emprendedores tomar decisiones en
un entorno controlado y obtener retroalimentacién sobre su desempefio. Este enfoque no
solo mejoraria la autopercepcion de las habilidades financieras, sino que también fomen-
taria una cultura de aprendizaje y adaptacién continua, esencial para el éxito a largo plazo
en el ambito empresarial.
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Aunque consideramos que este trabajo supone una aportacién relevante en el estudio
de la alfabetizacién financiera de las personas emprendedoras, no esta exento de ciertas
limitaciones que podrian servir de base para la elaboracion de futuras investigaciones. En
particular, elaborar un perfil mas completo de la persona emprendedora podria mejorar la
comprensién de efecto Dunning-Kruger y apoyar el disefio de politicas publicas mas efi-
caces. Asimismo, el enfoque central de nuestro estudio se orienta hacia los riesgos aso-
ciados con la falta de alfabetizacion financiera, en lugar de hacia los posibles beneficios
de la sobreconfianza sugeridos por Dunning (2011). Este enfoque es mas coherente con
las evidencias identificadas por organismos internacionales que destacan la necesidad de
reforzar la educacién financiera de los emprendedores. Trabajos futuros de disefio longi-
tudinal podrian analizar la evoluciéon de las ratios de rendimiento de las empresas en los
afos siguientes a su constitucion en funcion del nivel de autoconfianza del emprendedor
respecto a sus competencias financieras. El disefio longitudinal y la inclusion de variables
adicionales en el analisis podria ayudar a superar una de las limitaciones principales del
presente estudio, relacionada con la capacidad explicativa del modelo, tal y como sucede
en otros estudios en este ambito.

210 | Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, 503 (febrero 2025), pp. 187-215



E Estudios

Sesgo Dunning-Kruger en conocimiento financiero de emprendedores

Anexo. Instrumento de medida de la alfabetizacién financiera

Preguntas

Respuestas (en negrita la correcta)

1. Invertir en acciones de una Unica empresa suele
generar una rentabilidad mas segura que invertir en
participaciones de un fondo de inversion.

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

3. Suponga que necesita pedir prestados 100 €. ;Cual
es la cantidad menor a devolver de las siguientes op-
ciones?

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

5. Si usted invirtiese 1.000 € en un fondo de inversion,
podria tener menos de 1.000 € cuando quisiese reti-
rar su dinero.

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

7. Si alguien compra un bono de la empresa B...

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

9. Cuando las ventas aumentan, significa necesariamente
que la empresa goza de buena salud.

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

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefie-
ro no responder

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

105 €, 100 € + 3%, No estoy seguro/a, Pre-
fiero no responder

Mas de 200 €, Exactamente 200 €, Menos
de 200 €, No estoy seguro/a, Prefiero no res-
ponder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefie-
ro no responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefie-
ro no responder

... posee una parte de laempresaB, ... le ha
prestado dinero a la empresa B, ... pasa a
ser responsable de las deudas de la empresa
B, ... ninguna de las anteriores es cierta, No
estoy seguro/a, Prefiero no responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefie-
ro no responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefie-
ro no responder

Verdadero, Falso, No estoy seguro/a, Prefie-
ro no responder

>
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Preguntas

Respuestas (en negrita la correcta)

<

11. Una empresa acaba de adquirir un bien de equipo por
el que ha pagado 200 €. El bien sera utilizado durante 5
arios. El beneficio del gjercicio actual se vera reducido en. ..

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

... mas de 200 €, ... menos de 200 €, ...
exactamente 200 €, No estoy seguro/a, Pre-
fiero no responder

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

Nota: En negrita, los items correspondientes a la alfabetizacion financiera bésica; en cursiva, los ftems correspon-

dientes a la alfabetizacion financiera avanzada.
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