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Resumen

En 2016, una asociacion publica-privada implementd un exitoso programa de
educacion financiera dirigido a los tres ultimos afios de la secundaria en 150
escuelas publicas de seis regiones del pais. En 2018, se extendio la cobertura en
Piura a todos los grados de secundaria, respetando el disefio experimental original.
Este reporte presenta los resultados del piloto en Piura. En general, se identifican
importantes mejoras en conocimiento financiero entre los alumnos (0.22 DS) y los
docentes (0.45 DS). Asimismo, el programa genera mejoras de habitos y
comportamiento financiero entre los jovenes, sobre todo en el uso de presupuestos,
conocimiento de precios e influencia sobre los padres. También se identifica una
reasignacion del presupuesto, por la que aumenta el gasto en entretenimiento en
desmedro de la categoria de “otros gastos.” Los docentes registran efectos positivos
sobre el uso de presupuestos y la probabilidad de ahorrar tanto formal como
informalmente. Este tltimo efecto es relativamente mayor sobre la probabilidad de
ahorrar formalmente.

Caodigos JEL: D14, D91, J24, O16
Palabras clave: Educacion financiera, Jovenes, Ensayo controlado aleatorio,
Efectos de tratamiento



1. Introduccion

A medida que las economias se transforman, las competencias financieras se vuelven cada
vez mas relevantes. Si bien la tecnologia ha mejorado el acceso y la calidad de los servicios
financieros, atin persisten restricciones a la adopcién y uso de productos y servicios financieros
formales motivadas por la falta de confianza en las instituciones financieras o conocimiento
e informacién limitadas.

En multiples foros de politicas ptblicas relacionados con la inclusion financiera, la edu-
cacion financiera se ha convertido en uno de los protagonistas centrales. Recientemente, los
jovenes han sido identificados como uno de los grupos prioritarios de los esfuerzos de los go-
biernos en el dmbito de la educacién financiera [OECD, 2014]. La introduccién de lecciones
de educacion financiera en las escuelas es un esfuerzo en marcha en numerosos paises. Esta
atencién en ninos y adultos jévenes tiene asidero en su maleabilidad, pues atin se encuentran
en pleno proceso de desarrollo de sus habitos. Asimismo, se espera que los jévenes de hoy
enfrenten mercados financieros cada vez mas sofisticados, los mismos que seran dificiles de
navegar sin las habilidades adecuadas. Por ultimo, focalizar esfuerzos en este grupo etario
tiene un retorno alto a un costo relativamente bajo. La llegada a la poblacién en edad escolar
a través de las escuelas reduce los costos y las dificultades de implementacion, al tiempo que
eleva las tasas de participacién.

Este estudio intenta medir el impacto de la provisién de educacién financiera en las
escuelas sobre el conocimiento y comportamiento financiero de los estudiantes y sus maestros.
Construyendo sobre un experimento a gran escala implementado en los tltimos tres anos de
secundaria durante el ano académico 2016 [Frisancho, 2018], el estudio evalia los efectos de
la extension del piloto a toda la secundaria en Piura durante el 2018, llegando a ninos y
jovenes entre los 11 y 20 anos.

Los resultados del piloto en Piura identifican importantes mejoras en conocimiento finan-
ciero entre los alumnos (0.22 desviaciones estdandar (DS)). Estas ganacias estdan en linea con
el efecto promedio de 0.19 DS identificado en la muestra de ensayos controlados aleatorios
en un reciente meta-andlisis [Kaiser and Menkhoff, 2019].

A pesar de su limitada actividad financiera a tan corta edad, las lecciones de educacion
financiera tienen un impacto positivo sobre los habitos y el comportamiento financiero de
los jévenes beneficiarios. En promedio, el programa tiene un efecto de 6 puntos porcentuales
sobre la probabilidad de mantener un presupuesto para monitorear ingresos y gastos. Tam-
bién se registra un incremento de la probabilidad de influenciar a los padres en el manejo
de las finanzas del hogar de 4.6 puntos porcentuales y una mejora en el conocimiento de los

precios de bienes de alimentacion basicos en la canasta del hogar de 1.6 puntos porcentua-



les. Asimismo, se registra un cambio en el patréon de gastos de los estudiantes, por el cual
privilegian los gastos en entretenimiento frente a los gastos reportados como “otros”.

La intervencién no tuvo ningin efecto sobre la probabilidad de ahorrar o los habitos de
compra de los estudiantes. El impacto reportado en auto-control, impulsividad o la proba-
bilidad de tener preferencias intertemporales hiperbdlicas también es nulo. La intervencién
tampoco tiene efectos de spillover sobre el esfuerzo y la motivacién en la escuela.

Por su lado, los docentes registran impresionantes ganancias de aprendizaje, las mismas
que duplican las observadas entre los estudiantes (0.45 DS). El programa también genera
mejoras de habitos y comportamiento financiero entre los maestros: se registran efectos
positivos sobre el uso de presupuestos e importantes incrementos en la probabilidad de
ahorrar. Aunque tanto la probabilidad de ahorrar formal e informalmente se incrementan, el
efecto es relativamente mayor sobre la primera. Los resultados indican que el programa de
educacién financiera no tuvo ningin impacto sobre las habilidades blandas de los docentes,
sus preferencias intertemporales ni su nivel de eficacia en el aula.

En resumen, la extensién del programa en Piura a toda la secundaria revela importantes
mejoras promedio en el conocimiento y hébitos financieros de los estudiantes y sus docentes.
La evidencia nuevamente respalda la eficacia de Finanzas en mi Colegio, incluso bajo la
inclusién de segmentos escolares mas jovenes.

La siguiente seccion resume el diseno experimental del estudio, mientras que la seccion 3

presenta los resultados. La seccion 4 concluye y detalla los pasos a seguir.

2. Diseno Experimental

2.1. El Piloto: Finanzas en mi Colegio

En 2015, el gobierno peruano lanzé la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera, la
misma que incluyé la educacién financiera como uno de los siete lineamientos centrales. Desde
entonces, una alianza entre el Ministerio de Educacién (MINEDU), la Superintendencia de
Bancos y Seguros y Administradoras de Fondos de Pensiones (SBS) y el Centro de Estudios
Financieros (CEFI) de la Asociacion de Bancos del Pertt (ASBANC) viene impulsando uno
de los objetivos prioritarios del plan de accién: brindar educacién financiera a todos los
estudiantes de educacién primaria y secundaria al ano 2021.

En 2016, el grupo de socios desarroll e implementé Finanzas en mi Colegio, un piloto de
educacién financiera en las escuelas dirigido a estudiantes de los iltimos tres grados de edu-
cacién secundaria en 6 zonas del pais. La muestra de escuelas beneficiarias fue seleccionada

a partir del universo de escuelas publicas de turno completo para minimizar la interrupcién



en otros cursos. En un principio, se planed que el piloto tuviera continuidad y se extendiera
a grados més bajos dentro de las escuelas publicas. En 2017, se unié como socio estratégico
la Asociacién Peruana de Empresas de Seguros (APESEG) y se contintio con el piloto en
tercer, cuarto y quinto ano de secundaria. En 2018, se extendi6 el alance del piloto también
a primero y segundo ano secundaria.

La intervenciéon consistié en el desarrollo de cuadernos de trabajo para los estudiantes
especificos a cada grado y una guia del docente. El consorcio de instituciones implementado-
ras también diseno e implemento un plan de capacitacién para los maestros de las escuelas
beneficiarias, el cual incluyé un componente de capacitacién en contenidos de educacién fi-
nanciera y otro componente pedagdgico. El primer componente de la capacitacién estuvo a
cargo de la SBS e incluy6 la realizacion de cuatro talleres que desarrollaron integralmente
los contenidos tedricos y practicos de Finanzas en mi Colegio para todos los grados. El se-
gundo componente consistié en un taller realizado por el MINEDU y/o CEFI concentrado
en topicos pedagogicos.

El contenido original de los cuadernos de trabajo fue disenado con una légica acumulativa
a través de los grados. Las lecciones brindadas en tercer grado de secundaria se enfocaron
en la interseccion entre necesidades y recursos y la elaboracion de presupuestos. En cuarto
grado, las lecciones se concentraron en ofrecer informacién acerca de productos y servicios
financieros, mientras que el curriculo para quinto grado cubrié los tépicos de consumidor
financiero responsable y acceso a informaciéon en mercados financieros. Los cuadernos de
trabajo utilizados en el 2017 y 2018, una vez sumados los esfuerzos de APESEG, incluyeron
ademas conceptos de riesgos y las maneras de protegerse frente a ellos que se ofrecen en el
mercado. Los cuadernos de trabajo de primer grado contienen temas generales de economia
como los recursos, la toma de decisiones y el sistema econémico mientras que los de segundo
se enfocan en el funcionamiento de los mercados y la actividad financiera en la sociedad.

Los maestros encargados de impartir las lecciones de educacién financiera en las aulas
fueron aquellos a cargo del curso de Historia, Geografia y Economia (HGE). E1 MINEDU
solicité su asistencia a los talleres de capacitacion, normalmente ofrecidos antes del inicio
del ano escolar. También se solicité la colaboracion de los directores de las escuelas de modo
que autoricen y faciliten la asistencia de sus maestros a las capacitaciones en caso algunas
sesiones se extendieran a dias de clases regulares. Los participantes recibieron un subsidio de
transporte (en muchos casos en especie) y una comida completa durante el taller. En general,
las lecciones fueron dictadas a los estudiantes durante la segunda mitad del ano escolar.

El piloto fue lanzado en 2016 en 150 escuelas publicas, distribuidas en 6 regiones del
pais. Mientras estas escuelas de tratamiento recibieron la capacitaciéon de sus docentes, los

cuadernos de trabajo y las lecciones en el aula, 150 escuelas adicionales formaron parte



del grupo de control y continuaron con sus actividades de manera regular. En 2017, se
mantuvo la muestra experimental y se respetd la asignaciéon a tratamiento o control, pero
una extendida huelga de docentes, sumada a las demoras en el reparto de los cuadernos de
trabajo, impuso importantes retrasos y interrupciones en el desarrollo normal de las lecciones
de educacion financiera en el aula. En 2018, se respet6 el disenio experimental original pero,
debido a resticciones del presupuesto operativo, los socios focalizaron sus esfuerzos en Piura.
En las escuelas de tratamiento de esta regién se proveyeron todos los materiales y recursos

necesarios para la implementacién de Finanzas en mi Colegio.

2.2. Datos y Medicion

La Figura 1 presenta una linea de tiempo resumiendo las actividades de implementacion
y evaluacién (en cursivas) entre el lanzamiento del piloto en 2016 y el ano mds reciente de
implementacién. Durante 2018, se implementé el piloto de educacién financiera en todos los
grados de secundaria de 60 escuelas en Piura. Hacia finales del ano académico, se levantaron
una encuesta y un examen de salida a los estudiantes de todos los grados y a los docentes a

cargo de dictar las lecciones.

Figura 1: Timeline de Actividades de Implementacién y Evaluacién (cursivas)

‘ Muestra Experimental: 150 escuelas, 6 regiones ‘ Muestra Experimental: 60 escuelas, Piura ‘
Inicio de
Piloto
Capacitacién
a docentes
——AN—
| | | | | | | | |
\ \ \ \ \ \ \ \ \ >
Abr Ago Dic Abr Ago Dic Abr Ago
N N -
Encuesta y examen de Encuesta y Encuesta y
linea de base ezamen de salida ezamen de salida
(Estudiantes) (Estudiantes y Docentes) (Estudiantes y Docentes)
; w % *
2016 2017 2018

NoTA: Se incluyen todas las actividades del piloto, Finanzas en mi Colegio, desde el inicio de actividades en
el 2016.

La encuesta aplicada a estudiantes en la linea de base recogié informacién basica sobre
las caracteristicas demograficas del hogar, el nimero de horas en que el estudiante trabaja
por semana, aspiraciones futuras, supervision de los padres y ausentismo. El cuestionario
también incluyé preguntas para medir algunos constructos de la personalidad y preferen-
cias: autoregulacion o autocontrol, preferencias intertemporales, impulsividad y aversion al

riesgo.! La encuesta de linea de base capturd diversas aristas del comportamiento financiero

LEl autocontrol es medido por la escala de Tangney et al. [2004] mientras que la impulsividad es medida



de los jévenes: flujos de caja, ahorro formal, elaboracién de presupuestos, participacion en
decisiones financieras del hogar, habitos de consumo y autonomia financiera [Bruhn et al.,
2016).

El cuestionario aplicado a maestros al final del ano escolar fue similar al de estudiantes.
Algunas de las preguntas adicionales para maestros incluyen antecedentes profesionales y
experiencia, asi como su nivel de eficacia en el aula.? A los maestros también se les hizo
preguntas mas detalladas sobre sus habitos de ahorro.

Los exdamenes fueron especificos para cada grado e incluyeron 15 preguntas, las cuales
fueron desarrolladas tomando en cuenta los diferentes temas cubiertos en los cuadernos de
trabajo. Todos los examenes incluyeron 4 preguntas en comtun tomadas de Mandell and Klein
[2009], las cuales cubren tépicos de riesgo, retorno y liquidez; decisiones intertemporales de
gasto; presupuesto y ahorro; y la importancia de invertir en habilidades y educacion. Estos
topicos corresponden al plan educativo de Finanzas en mi Colegio para tercer grado de
secundaria. Las 11 preguntas restantes evaluaron temas especificos del cuaderno de trabajo
correspondiente a cada grado.

El nivel de alfabetizacién financiera de los maestros fue evaluado mediante un instrumento
que incluyé las cuatro preguntas tomadas del cuestionario de Jump$tart [Mandell and Klein,
2009] mientras que las 11 preguntas restantes corresponden a los exdmenes de primero (1),

segundo (2), tercero (2), cuarto (3) y quinto (3) grado.

2.3. Seleccion de la Muestra y Aleatorizaciéon

El disenio experimental original intenté minimizar las diferencias entre el grupo de tra-
tamiento y control dentro de cada region de intervencion. Una vez definido el universo de
interés, se procedio a emparejar escuelas en base a sus caracteristicas para luego aleatorizar
el tratamiento dentro de cada par [Frisancho, 2018]. Dentro de la regién Piura, se cuenta con
30 pares originales de escuelas.

La estrategia de emparejamiento implementada garantiza la robustez de la muestra ex-
perimental, especialmente si existe la posibilidad de que la participacién en el programa o en
el proceso de recoleccién de datos sea imperfecta. Asumiendo que la no participacién o no
respuesta es independiente de la magnitud del efecto del tratamiento, este disenfio permite
excluir del andlisis a los pares de escuelas que contengan a una escuela del grupo de trata-

miento que no implementé el piloto (o una escuela que no proporcioné datos en el examen

por la Escala de Impulsividad de Barratt (BIS-11) Orozco-Cabal et al. [2010]. La inconsistencia temporal es
definida como en Ashraf et al. [2006]. Un individuo tiene preferencias hiperbdlicas si es menos paciente entre
dos puntos del tiempo cercanos (hoy y mafiana, por ejemplo) que entre dos puntos del tiempo con igual
distancia pero en el futuro (dentro de 30 y 31 dias).

2La escala de eficacia proviene de Patterns of Adaptive Learning Scales (PALS) [Midgley et al., 2000].



y la encuesta), sin afectar el balance entre brazos de tratamiento.

Dentro de cada escuela en la muestra experimental, una clase de cada grado fue elegida
al azar para ser encuestada y evaluada al final del ano académico. La muestra final consiste
de 300 clases con un total de 7,808 estudiantes (1,610 en primer grado, 1,591 en segundo
grado, 1,594 en tercer grado, 1,541 en cuarto grado y 1,472 en quinto grado). El examen y la
encuesta de docentes se aplicé a 182 docentes en 58 escuelas de la muestra. Las dos escuelas
en las que no se pudo encuestar a los docentes corresponden a pares diferentes por lo que,
al eliminar los pares con informacién faltante, quedan 172 maestros en 56 escuelas.

El Cuadro A.1 en el Apéndice A provee estadisticas descriptivas béasicas al nivel del es-
tudiante, asi como pruebas de balance de la aleatorizacién. Consistente con la asignacion
aleatoria del tratamiento, se muestra que los grupos de control y de tratamiento son com-
parables en términos de las caracteristicas iniciales de los estudiantes. El Cuadro A.2 repite
las pruebas de balance por grado. Adicionalmente, el Cuadro A.3 confirma que los grupos
de control y tratamiento también estan balanceados con respecto a las caractristicas de los

docentes.

2.4. Implementacion

La naturaleza del piloto en su fase inicial dejé en manos de los docentes la decision
de incorporar el contenido en sus clases y les permitio discrecionalidad en la manera en que
incorporaron el contenido en el curso de HGE. Como el tema no formaba parte de la curricula
oficial, los docentes decidieron en qué manera se sustituian los temas normalmente cubiertos
en HGE para incorporar los de educacion financiera.

La Figura 2 compara el autorreporte del docente sobre el uso del tiempo en la dltima clase
dictada de HGE al momento de la encuesta. Relativo a los docentes en el grupo de control,
aquellos en el grupo de tratamiento eligieron reducir el tiempo dedicado al componente de
Historia para asignarlo al nuevo contenido de finanzas personales. El resto de los contenidos
de HGE recibieron el mismo tiempo en ambos grupos, sugiriendo que el docente promedio en
el grupo de tratamiento juzgd que el nivel de atencion a los temas de Geografia, Economia,

Actualidad y Politica debfan mantenerse inalterados.

3. Resultados

3.1. Estrategia Empirica

El impacto de la intervencion en Piura se mide a través de una regresiéon de minimos

cuadrados ordinarios especificada de la siguiente manera:
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Figura 2: Sustitucién de Contenido de HGE para Incorporar Educacién Financiera
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FUENTE: Encuesta a docentes, 2018.
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p
donde la variable dependiente de interés, y;;,, se puede definir como conocimiento finan-
ciero, habilidades blandas, habitos financieros o resultados académicos. La intencién a tratar
del programa de educacion financiera se mide con el estimador de [, el coeficiente que acom-
pana a la variable dicotémica que indica que la escuela fue tratada. Todas las regresiones
incluyen controles adicionales, Xj;,, y un set de indicadores, d;,, que identifican a cada par

de escuelas emparejadas en base a sus caracteristicas observables.

3.2. Impacto sobre Estudiantes

El programa de educacién financiera implementado en Piura tuvo un importante efecto
positivo sobre el conocimiento financiero de los estudiantes de secundaria. La columna 1 del
Cuadro 1 reporta que, relativo al grupo de control, los estudiantes del grupo de tratamiento
tuvieron un desempeno promedio de 0.22 desviaciones estandar (DS) adicionales en la prueba
de conocimientos financieros aplicada al final del ano académico. Este efecto es mayor que el
efecto promedio registrado para el mismo programa en el 2016 (cuando el foco era en tercero,
cuarto y quinto de secundaria) [Frisancho, 2018] y bastante similar al efecto identificado por

Bover et al. [2018] y Bruhn et al. [2016] en Espana y Brazil, respectivamente.



Cuadro 1: Efectos del Tratamiento sobre Conocimiento y Comportamiento Financiero de los
Estudiantes

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Conocimiento  Pr(Presupuesto) Pr(ahorro) Pr(padres) Compras Precios
Tratamiento 0.217%** 0.058%** 0.010 0.046%** -0.033 0.016*
[0.057] 0.013] [0.010] [0.010] 0.043]  [0.009]
N. Observaciones 7762 7295 7747 7373 7747 7711
N. escuelas 60 60 60 60 60 60
Media en Control -0.00 0.61 0.70 0.80 -0.00 0.62
R~cuadrado 0.07 0.02 0.03 0.03 0.05 0.08

NoTA: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta
errores estandar clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Todas las regresiones incluyen los
siguientes controles: sexo, hacinamiento, indice de activos, educacién de la madre, nivel de supervisién paterna,
vive con los dos padres, cena con los padres todos los dias de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes,
2018.

A pesar de que aun tienen una participacion limitada en el sistema ecénomico, las leccio-
nes de educacion financiera tienen un impacto positivo sobre los habitos y el comportamiento
financiero de los jovenes beneficiarios. En promedio, el programa tiene un efecto de 6 puntos
porcentuales sobre la probabilidad de mantener un presupuesto para monitorear ingresos y
gastos. Relativo al nivel registrado en el grupo de control (0.61), el impacto del programa
implica un aumento del 10 % en la probabilidad de llevar un presupuesto. La columna 4 de
el Cuadro 1 también muestra que se registra un incremento de la probabilidad de influenciar
a los padres de 4.6 puntos porcentuales, sea a través del didlogo o ayuda directa con las
finanzas del hogar. Los estudiantes del grupo de tratamiento también registran una mejora
en el conocimiento de los precios de bienes de alimentacién bésicos en la canasta del hogar:
relativo a un 62 % de respuestas correctas en el control, el grupo de tratamiento presenta
una mejora modesta de 1.6 puntos porcentuales.

La intervencion, sin embargo, no tuvo ningiun efecto sobre la probabilidad de ahorrar o
los hébitos de compra de los estudiantes. Sin embargo, si se registra un cambio en el patrén
de gastos de los estudiantes en el grupo de tratamiento. El Cuadro 2 refleja un incremento
en la proporcion del presupuesto destinado a entretenimiento, el mismo que es potenciado
por una reduccién equivalente en los gastos clasificados como “otros” por los estudiantes.
Esta sustitucion sugiere un mejor control de gastos variados que le permite a los estudiantes
que reciben las lecciones destinar un mayor porcentaje de sus gastos a las actividades que
mas disfrutan.

El programa de educacion financiera cubre distintos temas que pueden tener un impacto



Cuadro 2: Efectos del Tratamiento sobre el Patrén de Gastos de los Estudiantes

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Entretenimiento Escuela Ropa  Hogar Ahorro Pagar prestamos Otros

Tratamiento 0.024** -0.001 0.008 0.002 -0.004 0.000 -0.030***

[0.010] [0.006] [0.008] [0.005] [0.007] [0.002] [0.009]

N. Observaciones 6862 6862 6862 6862 6862 6862 6862
N. escuelas 60 60 60 60 60 60 60
Media en Control 0.19 0.14 0.18 0.09 0.27 0.02 0.12
R-cuadrado 0.04 0.02 0.02 0.02 0.02 0.01 0.02

NoTa: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta
errores estandar clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Todas las regresiones incluyen los
siguientes controles: sexo, hacinamiento, indice de activos, educacién de la madre, nivel de supervisiéon paterna,
vive con los dos padres, cena con los padres todos los dias de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.

indirecto sobre otros indicadores no financieros. Por ejemplo, el énfasis en distinguir entre
deseo y necesidad o en postergar el consumo presente podria tener alguna influencia sobre
los niveles de auto-control y/o sesgos hacia el presente [Alan and Ertac, 2018; Luhrmann
et al., 2018; Frisancho, 2018]. Si bien el impacto reportado en auto-control, impulsividad
o la probabilidad de tener preferencias intertemporales hiperbdlicas no es significativo, los

impactos estimados que se presentan en el Cuadro 3 van en la direccién correcta.

Cuadro 3: Efectos del Tratamiento sobre Habilidades Blandas y Pre-
ferencias de los Estudiantes

M @ ®
Auto-Control Impulsividad Pref. Hiperbolicas
Tratamiento 0.044 -0.042 -0.013
[0.039] [0.038] [0.010]
N. Observaciones 7747 7747 7747
N. escuelas 60 60 60
Media en Control -0.00 0.00 0.23
R-cuadrado 0.04 0.06 0.01

NoTaA: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5%; *** 1%) capturados por
estimaciéon de MCO tomando en cuenta errores estandar clusterizados a
nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Todas las regresiones incluyen
los siguientes controles: sexo, hacinamiento, indice de activos, educacion de
la madre, nivel de supervisién paterna, vive con los dos padres, cena con los
padres todos los dias de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.

Finalmente, se evalia si el piloto de educacion financiera en Piura tuvo un impacto

secundario sobre la motivacion académica de los estudiantes. Por un lado, la introduccién
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del material novedoso y 1til en los cuadernos de trabajo de Finanzas en mi Colegio podria
cambiar el valor percibido de aprender y de la escuela que tienen los estudiantes. Asimismo,
la transmision de conceptos relacionados con inversién, costo de oportunidad o decisiones
intertemporales podria incrementar el retorno esperado de permanecer en la escuela y obtener
buenas calificaciones. El Cuadro 4 revela que el impacto de la intervencion en el esfuerzo o la
motivacién de los estudiantes fue nulo, descartando la existencia de externalidades positivas
en la dimensién académica.

Cuadro 4: Efectos del Tratamiento sobre Motivacion Académi-
ca de los Estudiantes

(1) (2) (3)
Esfuerzo Gusto escuela Gusto aprender
Tratamiento 0.047 0.041 -0.000
[0.034] [0.044] [0.040]
N. Observaciones 7747 7747 7747
N. escuelas 60 60 60
Media en Control 0.00 -0.00 -0.00
R-cuadrado 0.10 0.08 0.07

Nota: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5%; *** 1%) captura-
dos por estimacién de MCO tomando en cuenta errores estdndar
clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Todas
las regresiones incluyen los siguientes controles: sexo, hacinamiento,
indice de activos, educacién de la madre, nivel de supervisiéon pater-
na, vive con los dos padres, cena con los padres todos los dias de la
semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.

El apéndice A presenta los resultados para los estudiantes por grado (ver Cuadros A.4-
A.7), los cuales identifican algunos impactos heterogéneos interesantes. Sin embargo, el ta-
mano de muestra por grado se reduce considerablemente al hacer este analisis, razén por la
cual estos resultados deben considerarse sélo como referenciales.

Por un lado, resalta que el aprendizaje a nivel de conocimientos financieros es bastante
homogéneo a través de todos los grados, excepto en segundo de secundaria. En esta muestra
no se registra ningun efecto de la intervencién. El cambio en comportamiento, sin embargo,
tiende a ser mas heterogéneo, lo cual esta en linea con la variacién en el contenido de los
cuadernos de trabajo a través de los grados. Por ejemplo, el incremento en la probabilidad
promedio de llevar un presupuesto es impulsada principalmente por los alumnos de segundo,
tercero y cuarto de secundaria mientras que el efecto de “chorreo hacia arriba” (i.e., influencia
sobre los padres) responde a cambios de comportamiento en segundo, cuarto y quinto. Los
cuadros A.6 y A.7 identifican un efecto positivo y significativo de la intervencion sobre el

nivel de auto-control y esfuerzo en la escuela en la muestra de primero de secundaria, lo cual
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puede responder a una mayor maleabilidad entre los mas jévenes.

3.3. Impacto sobre Docentes

Los maestros son actores fundamentales para el éxito de las intervenciones de educacion
financiera en las escuelas. Es a través de ellos que se imparte tanto el contenido como el
entusiasmo y la motivacién para aprender sobre finanzas personales. En el piloto de Finanzas
en mi Colegio, los docentes de HGE recibieron el encargo de cubrir el material, para los cual
fueron capacitados en todos los contenidos de primero a quinto de secundaria, previo a la
entrega de los cuadernos de trabajo en las escuelas. A través de esta capacitacion y de la
repeticion misma del contenido durante las clases de HGE, se espera que los maestros en el
grupo de tratamiento experimenten mejoras en su conocimiento y comportamiento financiero
[Frisancho, 2018].

Cuadro 5: Efectos del Tratamiento sobre Conocimiento y Comportamiento Financiero de los Docentes

0 @) ® @ ) ©)
Conocimiento Pr(Presupuesto) Pr(ahorro) Pr(ahorro f) Pr(ahorroi) Compras

Tratamiento 0.452%%* 0.083** 0.094* 0.117%* 0.091* 0.206

[0.134] [0.036] [0.050] [0.052] [0.049] [0.185]
N. Observaciones 172 161 155 162 160 162
N. escuelas 56 56 56 56 56 56
Media en Control -0.00 0.89 0.81 0.67 0.78 0.00
R-cuadrado 0.30 0.21 0.36 0.34 0.34 0.31

NoTA: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5%; *** 1%) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta
errores estandar clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Todas las regresiones incluyen los
siguientes controles: sexo, tipo de contrato, carga horaria, anos de experiencia, nivel de educacién, tipo de formacién,
hacinamiento e indice de activos. Fuente: Encuesta de docentes, 2018.

Efectivamente, el Cuadro 5 revela grandes ganancias de aprendizaje entre los docentes, las
mismas que duplican las que se registran entre los estudiantes. El rendimiento en la prueba
de conocimientos financieros de los docentes en el grupo de tratamiento es en promedio 0.45
DS superior al registrado en el grupo de control (ver columna 1). Asimismo, las columnas
2-6 evidencian importantes cambios en los habitos y el comportamiento financieros de los
maestros. En primer lugar, la probabilidad de que lleven un presupuesto se incrementa en 8
puntos porcentuales, mientras que la probabilidad de ahorrar sube en 9 puntos porcentuales.
Tomando en cuenta la prevalencia de ahorro formal e informal en el grupo de control (0.67
y 0.78, respectivamente), el efecto global en la probabilidad de ahorrar corresponde a un

incremento en la probabilidad de tener ahorro formal (12 pp) relativamente mayor al regis-
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trado en la probabilidad de tener ahorro informal (9 pp). El cambio en la probabilidad de
ahorrar esta acompanado también de un incremento relativo en el porcentaje del presupuesto

destinado a ahorros (columna 6 de el Cuadro 6) en desmedro de otros gastos.

Cuadro 6: Efectos del Tratamiento sobre el Patrén de Gastos de los Docentes

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Entretenimiento Servicios Educacién y Salud Ropa Deudas Ahorros Otros
Tratamiento -0.009 0.013 0.004 0.012 0.020  0.039***  -0.038%*
[0.013] [0.030] [0.025] [0.008] [0.038] [0.014] [0.019]
N. Observaciones 171 171 171 171 171 171 171
N. escuelas 56 56 56 56 56 56 56
Media en Control 0.06 0.14 0.14 0.03 0.24 0.05 0.08
R-cuadrado 0.19 0.34 0.19 0.29 0.20 0.31 0.29

NoTa: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta errores
estandar clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Todas las regresiones incluyen los siguientes
controles: sexo, tipo de contrato, carga horaria, anos de experiencia, nivel de educacion, tipo de formacién, hacinamiento
e indice de activos. Fuente: Encuesta de docentes, 2018.

Finalmente, el Cuadro 7 presenta el impacto de Finanzas en mi Colegio sobre las habi-
lidades blandas de los docentes, sus preferencias intertemporales y su nivel de eficacia en el
aula. Los resultados indican que el programa de educacién financiera no tuvo ningiin impacto

sobre estos constructos.

Cuadro 7: Efectos del Tratamiento sobre Habilidades Blandas, Preferencias y
Eficacia de los Docentes

0 @) ® @

Auto-Control Impulsividad Pref. Hiperbolicas Eficacia

Tratamiento -0.216 0.065 -0.059 -0.182
[0.212] [0.181] [0.054] [0.165]
N. Observaciones 145 148 152 140
N. escuelas 54 55 56 56
Media en Control 0.00 0.00 0.16 -0.00
R-cuadrado 0.30 0.24 0.30 0.27

NoTa: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5%; *** 1%) capturados por estimacién
de MCO tomando en cuenta errores estandar clusterizados a nivel escuela y dummies
de pares de escuelas. Todas las regresiones incluyen los siguientes controles: sexo, tipo
de contrato, carga horaria, anos de experiencia, nivel de educacién, tipo de formacion,
hacinamiento e indice de activos. Fuente: Encuesta de docentes, 2018.
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4. Conclusiones

La evidencia reciente sugiere que el desarrollo de programas de educacién financiera
dirigidos a ninos y adolescentes ofrece un gran potencial Kaiser and Menkhoff [2019], en
particular cuando se implementan dentro de la escuela y durante la jornada escolar regular
[Frisancho, 2019]. Por un lado, la provisién de educacién financiera dentro de la escuela ofrece
la posibilidad de llegar a un ptblico cautivo, lo cual resuelve los problemas de seleccién que se
suelen enfrentar al trabajar con adultos. Por otro lado, los ninos y jovenes son mas maleables
en cuanto a sus preferencias habitos. Esto abre la posibilidad de tener una influencia eficaz
sobre los mismos en el momento indicado.

La evaluacion del piloto Finanzas en mi Colegio edicién Piura 2018 extiende la base de
conocimiento que existe sobre el impacto de la educacion financiera en la escuela. En base a
un disenio experimental riguroso con una muestra de 60 escuelas publicas de jornada escolar
completa en Piura, este reporte evaliia el impacto del programa implementado durante el
ano académico 2018.

Los resultados indican que el piloto generd importantes mejoras en el conocimiento finan-
ciero de los alumnos (0.22 DS). Asimismo, y a pesar de la corta edad de los estudiantes de
secundaria, se identifican impactos positivos sobre sus habitos y comportamiento financiero.
En promedio, el programa incrementé la probabilidad de mantener un presupuesto (6pp),
la probabilidad de influenciar a los padres en el manejo de las finanzas del hogar (4.6pp)
y del porcentaje de los precios que los estudiantes conocen de una canasta de alimentacion
bésica (1.6pp). Asimismo, se registra un cambio en el patrén de gastos, desplazando gastos
variados en beneficio de aquellos relacionados con entretenimiento.

Por su lado, los docentes registran grandes mejoras en sus niveles de alfabetizacion finan-
ciera, las mismas que duplican las observadas entre los estudiantes (0.45 DS). El programa
también genera mejoras de habitos y comportamiento financiero entre los maestros: sube su
probabilidad de usar presupuestos (8pp) y de ahorrar (9pp). En particular, la probabilidad
de ahorrar formalmente se incrementa relativamente mas que la probabilidad de ahorrar
informalmente, en linea con los resultados originales del piloto en el 2016 [Frisancho, 2018].

Demostrada la efectividad del programa tanto entre los estudiantes como los docentes de
las escuelas beneficiarias, la siguiente fase exige pensar en la escalabilidad del programa. A
pesar de tratarse de una intervencion costo-efectiva, garantizar la provision de los insumos
necesarios en una muestra mas grande de escuelas presenta un gran desafio. En primer lugar,
se requiere la atencion de la autoridad educativa para asegurar presupuesto para la impresién
y entrega a tiempo de los cuadernos de trabajo. En segundo lugar, el éxito del piloto en su

fase de expansion depende de la capacitacion exitosa de un mayor niimero de docentes.
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Si bien se pueden introducir modificaciones en la fase de expansién de la intervenciéon
(brindar las lecciones sin usar los cuadernos de trabajo o capacitar virtualmente a los do-
centes, por ejemplo), es de vital importancia resaltar que estos cambios podrian reducir
sustancialmente el efecto del programa en conocimiento y habitos financieros. Los resultados
reportados en [Frisancho, 2018] y este reporte estiman un gran impacto del piloto bajo su
concepcién original. Al no contar con evidencia que apoye el éxito del programa en base a
lecciones sin los cuadernos de trabajo o capacitaciones en linea, se corre el riesto de perder

gran parte del impacto en la fase de expansion.
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A. Apéndice: Cuadros y Figuras adicionales

Cuadro A.1: Test de Balance: Estudiantes

Variable Media en T-C N. obs.
Control

Hombre 0.511 0.057 7747
[0.500] [0.020]***

Edad 14.595 0.033 7694
[1.600] [0.038]

Hacinamiento 2.062 -0.118 7598
[1.113] [0.034]***

Educacién de la madre: Primaria 0.515 -0.021 7653
[0.500] [0.034]

Educacién de la madre: Secundaria 0.362 0.033 7653
[0.481] [0.023]

Educacién de la madre: Superior 0.123 -0.012 7653
[0.328] [0.018]

Indice de Activos -0.000 0.012 7748
[0.999] [0.101]

Vive con los dos padres 0.754 -0.026 7748
[0.431] [0.018]

Supervision paterna alta 0.765 -0.002 7748
[0.424] [0.016]

Cena con padres frecuentemente 0.449 0.005 7748
[0.497] [0.017]

Nota: La columna 1 reporta la media y la desviacién estdndar (en corchetes) en el control. La columna 2 presenta los
coeficientes del indicador de tratamiento y los errores estdndar (en corchetes) para la hipétesis nula de efecto cero. Niveles de
significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta errores estdndar clusterizados a
nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.
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Cuadro A.2: Test de Balance: Estudiantes por grado

Variable Grado Media en T-C N. obs.
Control
Hombre Tercero 0.480 0.069 1598
[0.500] [0.025]***
Cuarto 0.522 0.015 1571
[0.500] [0.027]
Quinto 0.497 0.054 1587
[0.500] [0.023]**
Edad Tercero 12.780 0.019 1584
[0.851] [0.047]
Cuarto 13.684 -0.011 1569
[0.945] [0.050]
Quinto 14.587 -0.010 1567
[0.846] [0.046]
Hacinamiento Tercero 2.183 -0.150 1551
[1.216] [0.054]***
Cuarto 2.059 -0.148 1542
[1.078] [0.053]***
Quinto 2.050 -0.083 1552
[1.105] [0.063]
Educacién de la madre: Primaria Tercero 0.511 -0.058 1567
[0.500] [0.037]
Cuarto 0.487 -0.030 1552
[0.500] [0.044]
Quinto 0.515 -0.019 1569
[0.500] [0.036]
Educacién de la madre: Secundaria Tercero 0.373 0.061 1567
[0.484] [0.027]**
Cuarto 0.373 0.044 1552
[0.484] [0.031]
Quinto 0.375 0.027 1569
[0.484] [0.029]
Educacién de la madre: Superior Tercero 0.116 -0.003 1567
[0.320] [0.025]
Cuarto 0.140 -0.014 1552
[0.347] [0.022]
Quinto 0.110 -0.007 1569
[0.313] [0.019]
Indice de Activos Tercero -0.000 0.033 1598
[1.000] [0.100]
Cuarto -0.000 -0.041 1571
[1.000] [0.101]
Quinto -0.000 0.064 1587
[1.000] [0.120]
Vive con los dos padres Tercero 0.764 0.002 1598
[0.425] [0.023]
Cuarto 0.782 -0.067 1571
[0.413] [0.020]***
Quinto 0.755 -0.030 1587
[0.431] [0.028]
Supervisién paterna alta Tercero 0.776 0.061 1598
[0.417] [0.029]**
Cuarto 0.797 -0.024 1571
[0.403] [0.025]
Quinto 0.756 -0.027 1587
[0.430] [0.032]
Cena con padres frecuentemente Tercero 0.495 0.012 1598
[0.500] [0.029]
Cuarto 0.465 0.038 1571
[0.499] [0.036]
Quinto 0.403 0.076 1587
[0.491] [0.029]***

Nota: La columna 1 reporta la media y la desviacién estdndar (en corchetes) en el control. La columna 2 presenta los
coeficientes del indicador de tratamiento y los errores estdndar (en corchetes) para la hipdtesis nula de efecto cero. Niveles de
significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por estimacién de MCO por grado tomando en cuenta errores estadndar
clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Fi&nte: Encuesta de estudiantes, 2018.



Cuadro A.3: Test de Balance: Docentes

Variable Media en T-C N. obs.
Control

Hombre 0.351 0.096 172
[0.480] [0.058]

Edad 45.986 -1.280 159
[9.512] [1.194]

Hacinamiento 1.550 -0.035 164
[0.522] [0.072]

Indice de Activos -0.000 0.234 171
[1.000] [0.132]*

Profesor Nombrado 0.623 -0.074 171
[0.488] [0.049]

Carga horaria 27.887 -0.143 158
[8.287] [1.005]

Anos de experiencia 16.187 1.042 167
[10.308] [1.225]

Educacién Superior 0.237 -0.002 170
[0.428] [0.058]

Graduado de Ciencias Sociales 0.485 0.129 152
[0.504] [0.071]*

Nota: La columna 1 reporta la media y la desviacién estdndar (en corchetes) en el control. La columna 2 presenta los
coeficientes del indicador de tratamiento y los errores estdndar (en corchetes) para la hipétesis nula de efecto cero. Niveles de
significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1%) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta errores estdndar clusterizados a
nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Fuente: Encuesta de docentes, 2018.
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Cuadro A.4: Efectos del Tratamiento sobre Conocimiento y Comportamiento Financiero de los
Estudiantes por Grado

(1) (2) (3) (4) () (6)
Conocimiento  Pr(Presupuesto) Pr(ahorro) Pr(padres) Compras Precios
T X 1ro Sec 0.292** 0.049 -0.044 0.057 -0.067  0.042%*
[0.115] [0.043] [0.035] [0.041] [0.087] [0.017]
T X 2do Sec 0.042 0.079** 0.039 0.065** 0.056 0.011
[0.108] [0.034] [0.031] [0.027] [0.089] [0.016]
T X 3ro Sec 0.285%** 0.064** 0.049 0.017 0.030 0.025
[0.105] [0.028] [0.031] [0.029] [0.081] [0.017]
T X 4to Sec 0.227** 0.086%** 0.006 0.038* -0.076 0.016
[0.089] [0.027] [0.032] [0.021] [0.078] [0.018]
T X 5to Sec 0.242%%* 0.008 -0.000 0.054** -0.115 -0.017
[0.081] [0.034] [0.039] [0.023] [0.088] [0.017]
N. Observaciones 7762 7295 7747 7373 7747 7711
N. escuelas 60 60 60 60 60 60
Media en Control -0.00 0.61 0.70 0.80 -0.00 0.62
R-cuadrado 0.07 0.03 0.03 0.04 0.05 0.08

NoTaA: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5%; *** 1%) capturados por estimacién de MCO tomando en
cuenta errores estandar clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Se reporta el coeficiente
del indicador de tratamiento y el indicador de grado. Todas las regresiones incluyen los siguientes controles:
sexo, hacinamiento, indice de activos, educaciéon de la madre, nivel de supervisién paterna, vive con los dos
padres, cena con los padres todos los dias de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.
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Cuadro A.5: Efectos del Tratamiento sobre el Patron de Gastos de los Estudiantes por Grado

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Entretenimiento Escuela Ropa Hogar Ahorro Pagar prestamos Otros
T X 1ro Sec 0.021 0.001 0.010 -0.009 0.001 -0.006
[0.031] [0.014] [0.017] [0.022] [0.005] [0.017]
T X 2do Sec -0.023 -0.004  -0.005 0.038%** 0.007 -0.020
[0.024] [0.015]  [0.020] [0.018] [0.004] [0.018]
T X 3ro Sec 0.077*** -0.023  -0.002 0.000 -0.004 -0.051%*
[0.022] [0.014]  [0.020] [0.018] [0.004] [0.020]
T X 4to Sec 0.023 0.011 0.003 -0.023 0.003 -0.010
[0.017] [0.013] [0.015] [0.018] [0.005] [0.015]
T X 5to Sec 0.023 0.013  0.034* -0.026* -0.005 -0.065%**
[0.020] [0.013] [0.019] [0.015] [0.004] [0.022]
N. Observaciones 6862 6862 6862 6862 6862 6862 6862
N. escuelas 60 60 60 60 60 60 60
Media en Control 0.19 0.14 0.18 0.09 0.27 0.02 0.12
R-cuadrado 0.04 0.02 0.02 0.02 0.02 0.01 0.03

NoTa: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por estimacién de MCO tomando en cuenta
errores estandar clusterizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Se reporta el coeficiente del indicador
de tratamiento y el indicador de grado. Todas las regresiones incluyen los siguientes controles: sexo, hacinamiento,
indice de activos, educacién de la madre, nivel de supervision paterna, vive con los dos padres, cena con los padres
todos los dias de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.
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Cuadro A.6: Efectos del Tratamiento sobre Habilidades Blandas y
Preferencias de los Estudiantes por Grado

(1) (2) (3)
Auto-Control Impulsividad Pref. Hiperbolicas

T X 1ro Sec 0.174** -0.109 -0.013

[0.074] [0.077] [0.022]

T X 2do Sec -0.029 -0.046 0.017

[0.077] [0.074] [0.026]

T X 3ro Sec -0.032 0.054 0.016

[0.072] [0.069] [0.027]

T X 4to Sec 0.097 -0.049 -0.044

[0.072] [0.075] [0.028]

T X 5to Sec 0.009 -0.061 -0.043

[0.081] [0.073] [0.027]

N. Observaciones 7747 7747 7747
N. escuelas 60 60 60
Media en Control -0.00 0.00 0.23
R-cuadrado 0.04 0.07 0.01

NoTa: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados por es-
timacién de MCO tomando en cuenta errores estandar clusterizados a nivel
escuela y dummies de pares de escuelas. Se reporta el coeficiente del indica-
dor de tratamiento y el indicador de grado. Todas las regresiones incluyen
los siguientes controles: sexo, hacinamiento, indice de activos, educacién de
la madre, nivel de supervisién paterna, vive con los dos padres, cena con los
padres todos los dias de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.
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Cuadro A.7: Efectos del Tratamiento sobre Motivacién en la
Escuela de los Estudiantes por Grado

(1) (2) 3)

Esfuerzo Gusto escuela Gusto aprender

T X 1ro Sec 0.178** -0.012 -0.011
[0.073] [0.082] [0.081]
T X 2do Sec -0.025 -0.072 0.001
[0.063] [0.079] [0.069]
T X 3ro Sec 0.011 0.025 -0.012
[0.064] [0.081] [0.078]
T X 4to Sec 0.070 0.188** 0.070
[0.073] [0.087] [0.080]
T X 5to Sec -0.002 0.082 -0.051
[0.081] [0.096] [0.085]
N. Observaciones 74T ey ey
N. escuelas 60 60 60
Media en Control 0.00 -0.00 -0.00
R-cuadrado 0.10 0.09 0.07

Nota: Niveles de significancia (* 10 %; ** 5 %; *** 1 %) capturados
por estimacion de MCO tomando en cuenta errores estandar cluste-
rizados a nivel escuela y dummies de pares de escuelas. Se reporta
el coeficiente del indicador de tratamiento y el indicador de grado.
Todas las regresiones incluyen los siguientes controles: sexo, hacina-
miento, indice de activos, educacién de la madre, nivel de supervision
paterna, vive con los dos padres, cena con los padres todos los dias
de la semana. Fuente: Encuesta de estudiantes, 2018.

23



