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1. INTRODUCCIÓN 

En los últimos años, la competitividad ha pasado a estar ligada a la sos-
tenibilidad. Se han establecido objetivos ambiciosos en lo que respecta 
a la agenda en el ámbito de la política climática. El desarrollo actual de 
las finanzas sostenibles implica una gran innovación y transformación 
económica para afrontar los desafíos del cambio climático y crisis eco-
lógica. Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), también cono-
cidos como la Agenda 2030, que se fijaron en la Cumbre de Nueva York 
de la Organización de las Naciones Unidas (ONU) en 2015, y el 
Acuerdo de París (COP-21) conforman el compromiso internacional 
donde desarrollar políticas, alinear incentivos con proyectos y vincular 
financiación, en definitiva, donde centrar la actividad a largo plazo de 
los distintos agentes sociales y económicos. Por todo ello, actualmente, 
se aprecia un compromiso creciente para redirigir la financiación hacia 
fines vinculados con la sostenibilidad (Finresp, 2019; Comisión Euro-
pea, 2018, 2019, 2020; United Nations Global Compact, 2019). 
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Este hecho supone un cambio de paradigma en la actividad financiera, 
con implicaciones que van desde la dimensión estratégica, pasando por 
la gobernanza y la medición y gestión de riesgos. Con las finanzas sos-
tenibles se trata de financiar la actividad económica “satisfaciendo las 
necesidades del presente sin comprometer la capacidad de las futuras 
generaciones para satisfacer sus propias necesidades” y favoreciendo al 
mismo tiempo un bienestar económico, ambiental y social.  

Es así como las finanzas sostenibles se alinean con la Responsabilidad 
Social (Carroll, 1979) en sus diferentes dimensiones (medioambiental, 
social y de gobernanza). Los productos y servicios (bonos, préstamos, 
medición y reporte de riesgos, etc.) y las entidades (aseguradoras, ban-
cos, gestores de activos, empresas no financieras) asumen un creciente 
protagonismo en los sistemas financieros, y una posición prioritaria en 
la agenda estratégica de las entidades.  

La responsabilidad social corporativa (RSC) en su formulación mo-
derna ha sido un tema importante y en progreso desde la década de 
1950. Sin duda, son innumerables las evidencias de empresas que bus-
can mejorar la sociedad (Carroll et al., 2016). Hoy en día, la RSC es un 
concepto que ha perdurado y sigue creciendo en importancia e impacto 
en el contexto de la Agenda 2030. 

Por todos estos motivos, consideramos necesario analizar la percepción 
de los estudiantes de diferentes niveles educativos sobre las finanzas 
sostenibles. En este sentido, el principal objetivo de este trabajo es lle-
var a cabo una de las primeras fases del diseño y validación del conte-
nido por jueces expertos de un cuestionario para analizar la percepción 
de los estudiantes sobre las finanzas sostenibles. 

El resto del trabajo se estructura en los siguientes apartados. El apartado 
2 muestra la revisión de la literatura que nos ha permitido configurar el 
diseño inicial del cuestionario. El apartado 3 se dedica a describir las 
fases llevadas a cabo en esta experiencia de innovación docente. El 
apartado 4 contiene la descripción de los datos y de la metodología uti-
lizada. El apartado 5 se dedica al análisis de los resultados y, por último, 
el apartado 6 refleja las principales conclusiones derivadas del estudio. 
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2. REVISIÓN DE LA LITERATURA 

No existe una definición única para las finanzas sostenibles. No obs-
tante, todas las aproximaciones al término hacen referencia a su capa-
cidad de financiar la actividad económica “satisfaciendo las necesida-
des del presente sin comprometer la capacidad de las futuras generacio-
nes para satisfacer sus propias necesidades” (Ari et al., 2019; Lagoarde-
Segot, 2019; Cui et al., 2020; Triodos, 2020) y favoreciendo al mismo 
tiempo un bienestar económico, ambiental y social, siguiendo la línea 
de la Responsabilidad Social Corporativa (Carrol, 1979). Esta línea 
abarca todos los ámbitos de actividad del ecosistema financiero: em-
presas bancarias, entidades aseguradoras, gestoras de activos y aquellos 
otros agentes que desempeñan un papel específico en la financiación de 
las actividades económicas satisfaciendo las necesidades y demanda de 
sus clientes (Lagoarde y Segot, 2019; Cui et al., 2020; Triodos, 2020). 

Desde una perspectiva académica, la mayoría de las primeras definicio-
nes de RSC y el trabajo conceptual inicial sobre lo que significa fueron 
iniciadas en la década de 1960 por Keith Davis, Joseph McGuire, 
Adolph Berle, William Frederick y Clarence Walton (Carroll, 1979). 
La evolución de sus refinamientos y aplicaciones se produjo más tarde, 
especialmente después de los importantes movimientos sociales de la 
década de 1960, en particular, el movimiento de derechos civiles, el 
movimiento de consumidores, el movimiento ambiental y los movi-
mientos de mujeres. Desde entonces han surgido decenas de definicio-
nes de responsabilidad social empresarial. En un estudio publicado en 
2006, Dahlsrud (2006) identificó y analizó 37 definiciones diferentes 
de RSE y su estudio no las capturó todas. 

El patrón estructural del análisis de la RSC se caracteriza por la contri-
bución de las organizaciones a la prosperidad económica, la calidad 
ambiental y el capital social (Elkington, 1998; van Marrewijk, 2003). 
Carroll, (1979, 2016) enfatiza que la RSC abarca cuatro tipos de expec-
tativas (económicas, legales, éticas y filantrópicas) que la sociedad 
tiene de las organizaciones en un momento dado. Este conjunto de cua-
tro responsabilidades crea una base o infraestructura que ayuda a deli-
near con cierto detalle y enmarcar o caracterizar la naturaleza de las 
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responsabilidades de las empresas para con la sociedad de la que forma 
parte. Cada uno de los cuatro componentes de la responsabilidad se di-
rige a diferentes agentes o partes interesadas que podrían verse afecta-
das. Las responsabilidades económicas impactan más dramáticamente 
a los accionistas y empleados porque, si el negocio no es financiera-
mente viable, ambos grupos se verán afectados significativamente. Las 
responsabilidades legales afectan, principalmente, a los propietarios, 
pero en la sociedad litigiosa actual, la amenaza de litigio contra las em-
presas surge con mayor frecuencia de los empleados y de las partes in-
teresadas de los consumidores. Las responsabilidades éticas afectan a 
todos los grupos de interés. Las demandas de accionistas son una cate-
goría en expansión. Cuando se considera un examen de los problemas 
éticos que enfrentan las empresas en la actualidad, generalmente invo-
lucran a los empleados, a los clientes y al medio ambiente con mayor 
frecuencia. Finalmente, las responsabilidades filantrópicas afectan más 
a la comunidad y a las organizaciones sin fines de lucro, pero también 
a los empleados porque algunas investigaciones han concluido que la 
participación filantrópica de una empresa está significativamente rela-
cionada con la moral y el compromiso de sus empleados. La pirámide 
debe considerarse sostenible en el sentido de que estas responsabilida-
des representan obligaciones a largo plazo que abarcan también a las 
generaciones futuras de las partes interesadas. Aunque la pirámide po-
dría percibirse como una instantánea estática de responsabilidades, se 
pretende que sea vista como un marco dinámico y adaptable cuyo con-
tenido se centra tanto en el presente como en el futuro.  

La gestión de las finanzas al incorporar la RSC y su orientación al cum-
plimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) va más allá 
de financiar proyectos con beneficios ambientales, sociales y de buena 
gobernanza en la toma de decisiones financieras convencionales -crite-
rios económicos- en todos los sectores y clases de activos. Esta transi-
ción supone un cambio de paradigma en la actividad financiera, con 
implicaciones que van desde la dimensión estratégica, pasando por la 
gobernanza, y la medición y gestión de riesgos, pero también con la 
aparición de nuevas oportunidades de negocio. 
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La sostenibilidad hay que entenderla no sólo en términos de responsa-
bilidades de riesgos sino de oportunidades y utilidades, ya que el futuro 
está en quien sepa identificarlas y adaptase al cambio.  

El principal referente internacional en materia de legislación sobre fi-
nanzas sostenibles está en Europa en su Plan de Acción (Comisión Eu-
ropea, 2018). El Plan de Acción para financiar el desarrollo sostenible, 
que viene ejecutándose desde marzo de 2018, supone un paso impor-
tante en la regulación de aspectos clave para el desarrollo de las finan-
zas sostenibles como la transparencia, la identificación de riesgos extra-
financieros, el incremento de los requisitos de divulgación, la defini-
ción de estándares e incluso lo que se debe entender como inversiones 
sostenibles.  En 2018, el Grupo de Expertos de Alto Nivel de la Unión 
Europea (High Level Experts Group o HLEG) presentó un ambicioso 
plan de acción para las finanzas sostenibles y anunció que la reorienta-
ción de los flujos de capital hacia proyectos sostenibles requiere “cam-
biar la cultura de inversión y el comportamiento de todos los partici-
pantes del mercado” (Comisión Europea, 2018). Las universidades y 
los centros de investigación relacionados con la disciplina financiera 
tienen un papel relevante en la alineación de las instituciones financie-
ras y los agentes participantes en la toma de decisiones en el mercado 
de proyectos sostenibles. Sin embargo, observamos que desde la disci-
plina financiera hacen falta nuevos conceptos, como la Responsabilidad 
Social Corporativa, para afrontar la formación en competencias en fi-
nanzas sostenibles.  

Se trata de gestionar los riesgos de los activos financiados para cumplir 
con la Agenda 2030 y el Acuerdo de París. En el ámbito de los riesgos, 
sin duda, el más relevante en términos de impacto potencial sobre los 
agentes financieros es el de la pérdida de valor de los activos que deja-
rán de ser productivos en ese nuevo modelo (Finresp, 2019). Pero al 
tiempo que emergen riesgos sobre los activos considerados tradiciona-
les, también se presentan oportunidades (Finresp, 2019). En el lado de 
las oportunidades, se estima que los requisitos de inversión mundial en 
infraestructuras, necesarios para alcanzar un desarrollo sostenible en el 
marco de la Agenda 2030 serán del orden de 5 a 6 billones de dólares 
en promedio por año (Triodos et al., 2019). Gran parte de estas 
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inversiones son necesarias para reemplazar activos existentes en la ac-
tualidad y que habrán llegado al final de su vida económica, por lo que 
las inversiones adicionales no serán constantes en el tiempo. Las bre-
chas de inversión serán crecientes en el tiempo debido al efecto acumu-
lativo. Pero la financiación privada existente en la actualidad está limi-
tada por el riesgo y el rendimiento. Por lo tanto, el problema no es me-
ramente financiero, sino que también afecta a la falta de modelos de 
negocios que puedan cumplir los objetivos planteados (Finresp, 2019). 

En la literatura sobre finanzas el campo de la RSC es relativamente 
nuevo si se compara con el ámbito de Dirección de Empresas donde el 
estudio de la ética de los negocios se considera ampliamente desde los 
estudios de Carroll (1979). González-Rodríguez et al. (2013, 2017) pro-
ponen estudiar los valores que los estudiantes tienen al percibir las di-
mensiones de la RSC.  Por otra parte, Oner (2019) destaca que los va-
lores personales y la ética son los determinantes de la comprensión del 
concepto de sostenibilidad. Por lo tanto, se ha observado que existe una 
falta de comprensión e integración de la sostenibilidad en el sistema 
educativo financiero, así como una falta de énfasis en la ética personal 
en las universidades que son objeto de esta investigación. Lagoarde-
Segot y Paranque (2017) afirman que las finanzas académicas, es decir, 
la educación financiera universitaria e investigación tienen un papel im-
portante para comprender, aclarar y difundir nuevas prácticas de finan-
zas sostenibles. Los profesores de finanzas tienen una oportunidad 
única de contribuir a la creación de una sociedad más sostenible trans-
formando la forma en que se enseñan e investigan las finanzas. El con-
tenido y los objetivos de aprendizaje varían de un individuo a otro. Por 
lo tanto, el resultado de la educación depende del profesor y potencial-
mente de sus valores. 

En este trabajo se sigue el enfoque propuesto por González-Rodríguez 
et al. (2015), tratando de orientar el estudio hacia las competencias fi-
nancieras entendidas como actitudes que muestran los estudiantes en 
diferentes situaciones. Baron y Markman (2003) muestran que las com-
petencias financieras dependen de las competencias sociales. Roger et 
al. (2014) reflejan que la diferencia que existe entre la valoración de la 
propia percepción de unas competencias y la eficacia real. En el 
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cuestionario que se plantea se solicita a los estudiantes que evalúen su 
formación financiera y en finanzas sostenibles, para después realizar un 
estudio de la percepción de la responsabilidad social en términos de 
utilidad (beneficio ambiental, social y económica) como de riesgos 
(responsabilidad ambiental, social y económica). 

En este sentido, la OCDE (2005) conceptualiza la educación financiera 
como “el proceso por el cual los consumidores financieros o inversores 
mejoran su comprensión de los productos financieros, conceptos y ries-
gos y, a través de información, instrucción y/o asesoramiento objetivo, 
desarrollan las habilidades y la confianza para convertirse más cons-
ciente de los riesgos y oportunidades, para tomar decisiones informada, 
saber dónde ir en busca de ayuda y tomar otras medidas eficaces para 
mejorar su bienestar financiero”. 

Werner y Stoner (2015) establecen cuatro principios fundamentales que 
caracterizan en la actualidad a la educación financiera y determinan la 
industria financiera. Así, se mantiene la racionalidad en las decisiones 
de inversión y financiación y las necesidades de satisfacer la demanda 
de los consumidores como una prioridad máxima, con independencia 
de sus consecuencias sociales o medioambientales. Además, se consi-
dera que los mercados son eficientes al adaptar precios a la demanda y 
a la oferta, los cuales se combinan con una regulación institucional y 
gubernamental, que tratan de proteger al consumidor y a los mercados 
y sistemas financieros, en general, pero que no siempre mantienen un 
buen gobierno o que pueden descuidar aspectos sociales y medioam-
bientales.  

Las finanzas o la industria financiera constituyen una parte esencial de 
la economía humana, la cual es uno de los factores esenciales que im-
pactan negativamente en la sociedad y en el medio ambiente. Por tanto, 
condicionan y contribuyen al problema de la sostenibilidad (Silver, 
2017). Diaz-Rainey et al. (2017) consideran que el sistema educativo 
actual alienta a los profesionales financieros con conductas individua-
listas y oportunistas y, por tanto, modificaciones del se requiere un cam-
bio de paradigma para remodelar. En esta línea, Brunstein et al. (2019) 
critican el tradicional paradigma dominante de la industria financiera 
porque es incapaz de atribuir un carácter más sostenible a las finanzas 
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y es necesaria una revisión de los principios y teorías financieras domi-
nantes que conforman tanto la industria financiera como la educación 
financiera. También es fundamental comprender la dinámica entre la 
sostenibilidad y las finanzas en su conjunto, considerando que la indus-
tria ha sido criticada por no enfatizar las prácticas sostenibles. 

Entre las posibles soluciones para fomentar la sostenibilidad en la in-
dustria financiera se puede destacar la realización de más investigacio-
nes al respecto y la educación de estudiantes en finanzas, ya que serán 
futuros profesionales del sector. En esta línea, Lagoarde-Segot y Paran-
que (2017) afirman que las finanzas académicas, es decir, la educación 
financiera recibida en los grados universitarios e investigación desem-
peña un papel fundamental con respecto a la mejora de la redefinición 
de las finanzas para fomentar el uso de tales prácticas financieras sos-
tenibles. Además, Hira (2012) propone un cambio en su enfoque tradi-
cional para incorporar una experiencia de enseñanza y aprendizaje más 
crítico-reflexiva en educación financiera, lo que conllevaría un cambio 
de valores y una forma de pensar sostenibles. 

Según Werner y Stoner (2015), los profesores de finanzas, si modifica-
sen la forma y contenidos que enseñan e investigan en el ámbito finan-
ciero, podrían contribuir de forma notable a la creación de una sociedad 
más sostenible. Por tanto, no deben dar por hecho que los alumnos, por 
sí mismos, desarrollarán valores y habilidades sostenibles, sino que, 
como indica Sidiropoulos (2014), los educadores deberían transmitir y 
educar gradualmente en la comprensión y aplicación de prácticas sos-
tenibles. Brunstein et al. (2019) en sus investigaciones han verificado 
que al incorporar en la educación financiera temas de sostenibilidad se 
ha influido en los estudiantes reconstruyendo su proceso de aprendizaje 
para pensar racionalmente sobre sostenibilidad en las finanzas. Por 
tanto, las universidades pueden ser consideradas como agentes trans-
formadores esenciales hacia el desarrollo sostenible (Wright, 2007; 
Kapitulčinová et al, 2018). 
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1. INTRODUCCIÓN 

En los últimos años, la competitividad ha pasado a estar ligada a la sos-
tenibilidad. Se han establecido objetivos ambiciosos en lo que respecta 
a la agenda en el ámbito de la política climática. El desarrollo actual de 
las finanzas sostenibles implica una gran innovación y transformación 
económica para afrontar los desafíos del cambio climático y crisis eco-
lógica. Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), también cono-
cidos como la Agenda 2030, que se fijaron en la Cumbre de Nueva York 
de la Organización de las Naciones Unidas (ONU) en 2015, y el 
Acuerdo de París (COP-21) conforman el compromiso internacional 
donde desarrollar políticas, alinear incentivos con proyectos y vincular 
financiación, en definitiva, donde centrar la actividad a largo plazo de 
los distintos agentes sociales y económicos. Por todo ello, actualmente, 
se aprecia un compromiso creciente para redirigir la financiación hacia 
fines vinculados con la sostenibilidad (Finresp, 2019; Comisión Euro-
pea, 2018, 2019, 2020; United Nations Global Compact, 2019). 
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Este hecho supone un cambio de paradigma en la actividad financiera, 
con implicaciones que van desde la dimensión estratégica, pasando por 
la gobernanza y la medición y gestión de riesgos. Con las finanzas sos-
tenibles se trata de financiar la actividad económica “satisfaciendo las 
necesidades del presente sin comprometer la capacidad de las futuras 
generaciones para satisfacer sus propias necesidades” y favoreciendo al 
mismo tiempo un bienestar económico, ambiental y social.  

Es así como las finanzas sostenibles se alinean con la Responsabilidad 
Social (Carroll, 1979) en sus diferentes dimensiones (medioambiental, 
social y de gobernanza). Los productos y servicios (bonos, préstamos, 
medición y reporte de riesgos, etc.) y las entidades (aseguradoras, ban-
cos, gestores de activos, empresas no financieras) asumen un creciente 
protagonismo en los sistemas financieros, y una posición prioritaria en 
la agenda estratégica de las entidades.  

La responsabilidad social corporativa (RSC) en su formulación mo-
derna ha sido un tema importante y en progreso desde la década de 
1950. Sin duda, son innumerables las evidencias de empresas que bus-
can mejorar la sociedad (Carroll et al., 2016). Hoy en día, la RSC es un 
concepto que ha perdurado y sigue creciendo en importancia e impacto 
en el contexto de la Agenda 2030. 

Por todos estos motivos, consideramos necesario analizar la percepción 
de los estudiantes de diferentes niveles educativos sobre las finanzas 
sostenibles. En este sentido, el principal objetivo de este trabajo es lle-
var a cabo una de las primeras fases del diseño y validación del conte-
nido por jueces expertos de un cuestionario para analizar la percepción 
de los estudiantes sobre las finanzas sostenibles. 

El resto del trabajo se estructura en los siguientes apartados. El apartado 
2 muestra la revisión de la literatura que nos ha permitido configurar el 
diseño inicial del cuestionario. El apartado 3 se dedica a describir las 
fases llevadas a cabo en esta experiencia de innovación docente. El 
apartado 4 contiene la descripción de los datos y de la metodología uti-
lizada. El apartado 5 se dedica al análisis de los resultados y, por último, 
el apartado 6 refleja las principales conclusiones derivadas del estudio. 
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2. REVISIÓN DE LA LITERATURA 

No existe una definición única para las finanzas sostenibles. No obs-
tante, todas las aproximaciones al término hacen referencia a su capa-
cidad de financiar la actividad económica “satisfaciendo las necesida-
des del presente sin comprometer la capacidad de las futuras generacio-
nes para satisfacer sus propias necesidades” (Ari et al., 2019; Lagoarde-
Segot, 2019; Cui et al., 2020; Triodos, 2020) y favoreciendo al mismo 
tiempo un bienestar económico, ambiental y social, siguiendo la línea 
de la Responsabilidad Social Corporativa (Carrol, 1979). Esta línea 
abarca todos los ámbitos de actividad del ecosistema financiero: em-
presas bancarias, entidades aseguradoras, gestoras de activos y aquellos 
otros agentes que desempeñan un papel específico en la financiación de 
las actividades económicas satisfaciendo las necesidades y demanda de 
sus clientes (Lagoarde y Segot, 2019; Cui et al., 2020; Triodos, 2020). 

Desde una perspectiva académica, la mayoría de las primeras definicio-
nes de RSC y el trabajo conceptual inicial sobre lo que significa fueron 
iniciadas en la década de 1960 por Keith Davis, Joseph McGuire, 
Adolph Berle, William Frederick y Clarence Walton (Carroll, 1979). 
La evolución de sus refinamientos y aplicaciones se produjo más tarde, 
especialmente después de los importantes movimientos sociales de la 
década de 1960, en particular, el movimiento de derechos civiles, el 
movimiento de consumidores, el movimiento ambiental y los movi-
mientos de mujeres. Desde entonces han surgido decenas de definicio-
nes de responsabilidad social empresarial. En un estudio publicado en 
2006, Dahlsrud (2006) identificó y analizó 37 definiciones diferentes 
de RSE y su estudio no las capturó todas. 

El patrón estructural del análisis de la RSC se caracteriza por la contri-
bución de las organizaciones a la prosperidad económica, la calidad 
ambiental y el capital social (Elkington, 1998; van Marrewijk, 2003). 
Carroll, (1979, 2016) enfatiza que la RSC abarca cuatro tipos de expec-
tativas (económicas, legales, éticas y filantrópicas) que la sociedad 
tiene de las organizaciones en un momento dado. Este conjunto de cua-
tro responsabilidades crea una base o infraestructura que ayuda a deli-
near con cierto detalle y enmarcar o caracterizar la naturaleza de las 
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responsabilidades de las empresas para con la sociedad de la que forma 
parte. Cada uno de los cuatro componentes de la responsabilidad se di-
rige a diferentes agentes o partes interesadas que podrían verse afecta-
das. Las responsabilidades económicas impactan más dramáticamente 
a los accionistas y empleados porque, si el negocio no es financiera-
mente viable, ambos grupos se verán afectados significativamente. Las 
responsabilidades legales afectan, principalmente, a los propietarios, 
pero en la sociedad litigiosa actual, la amenaza de litigio contra las em-
presas surge con mayor frecuencia de los empleados y de las partes in-
teresadas de los consumidores. Las responsabilidades éticas afectan a 
todos los grupos de interés. Las demandas de accionistas son una cate-
goría en expansión. Cuando se considera un examen de los problemas 
éticos que enfrentan las empresas en la actualidad, generalmente invo-
lucran a los empleados, a los clientes y al medio ambiente con mayor 
frecuencia. Finalmente, las responsabilidades filantrópicas afectan más 
a la comunidad y a las organizaciones sin fines de lucro, pero también 
a los empleados porque algunas investigaciones han concluido que la 
participación filantrópica de una empresa está significativamente rela-
cionada con la moral y el compromiso de sus empleados. La pirámide 
debe considerarse sostenible en el sentido de que estas responsabilida-
des representan obligaciones a largo plazo que abarcan también a las 
generaciones futuras de las partes interesadas. Aunque la pirámide po-
dría percibirse como una instantánea estática de responsabilidades, se 
pretende que sea vista como un marco dinámico y adaptable cuyo con-
tenido se centra tanto en el presente como en el futuro.  

La gestión de las finanzas al incorporar la RSC y su orientación al cum-
plimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) va más allá 
de financiar proyectos con beneficios ambientales, sociales y de buena 
gobernanza en la toma de decisiones financieras convencionales -crite-
rios económicos- en todos los sectores y clases de activos. Esta transi-
ción supone un cambio de paradigma en la actividad financiera, con 
implicaciones que van desde la dimensión estratégica, pasando por la 
gobernanza, y la medición y gestión de riesgos, pero también con la 
aparición de nuevas oportunidades de negocio. 
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La sostenibilidad hay que entenderla no sólo en términos de responsa-
bilidades de riesgos sino de oportunidades y utilidades, ya que el futuro 
está en quien sepa identificarlas y adaptase al cambio.  

El principal referente internacional en materia de legislación sobre fi-
nanzas sostenibles está en Europa en su Plan de Acción (Comisión Eu-
ropea, 2018). El Plan de Acción para financiar el desarrollo sostenible, 
que viene ejecutándose desde marzo de 2018, supone un paso impor-
tante en la regulación de aspectos clave para el desarrollo de las finan-
zas sostenibles como la transparencia, la identificación de riesgos extra-
financieros, el incremento de los requisitos de divulgación, la defini-
ción de estándares e incluso lo que se debe entender como inversiones 
sostenibles.  En 2018, el Grupo de Expertos de Alto Nivel de la Unión 
Europea (High Level Experts Group o HLEG) presentó un ambicioso 
plan de acción para las finanzas sostenibles y anunció que la reorienta-
ción de los flujos de capital hacia proyectos sostenibles requiere “cam-
biar la cultura de inversión y el comportamiento de todos los partici-
pantes del mercado” (Comisión Europea, 2018). Las universidades y 
los centros de investigación relacionados con la disciplina financiera 
tienen un papel relevante en la alineación de las instituciones financie-
ras y los agentes participantes en la toma de decisiones en el mercado 
de proyectos sostenibles. Sin embargo, observamos que desde la disci-
plina financiera hacen falta nuevos conceptos, como la Responsabilidad 
Social Corporativa, para afrontar la formación en competencias en fi-
nanzas sostenibles.  

Se trata de gestionar los riesgos de los activos financiados para cumplir 
con la Agenda 2030 y el Acuerdo de París. En el ámbito de los riesgos, 
sin duda, el más relevante en términos de impacto potencial sobre los 
agentes financieros es el de la pérdida de valor de los activos que deja-
rán de ser productivos en ese nuevo modelo (Finresp, 2019). Pero al 
tiempo que emergen riesgos sobre los activos considerados tradiciona-
les, también se presentan oportunidades (Finresp, 2019). En el lado de 
las oportunidades, se estima que los requisitos de inversión mundial en 
infraestructuras, necesarios para alcanzar un desarrollo sostenible en el 
marco de la Agenda 2030 serán del orden de 5 a 6 billones de dólares 
en promedio por año (Triodos et al., 2019). Gran parte de estas 
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inversiones son necesarias para reemplazar activos existentes en la ac-
tualidad y que habrán llegado al final de su vida económica, por lo que 
las inversiones adicionales no serán constantes en el tiempo. Las bre-
chas de inversión serán crecientes en el tiempo debido al efecto acumu-
lativo. Pero la financiación privada existente en la actualidad está limi-
tada por el riesgo y el rendimiento. Por lo tanto, el problema no es me-
ramente financiero, sino que también afecta a la falta de modelos de 
negocios que puedan cumplir los objetivos planteados (Finresp, 2019). 

En la literatura sobre finanzas el campo de la RSC es relativamente 
nuevo si se compara con el ámbito de Dirección de Empresas donde el 
estudio de la ética de los negocios se considera ampliamente desde los 
estudios de Carroll (1979). González-Rodríguez et al. (2013, 2017) pro-
ponen estudiar los valores que los estudiantes tienen al percibir las di-
mensiones de la RSC.  Por otra parte, Oner (2019) destaca que los va-
lores personales y la ética son los determinantes de la comprensión del 
concepto de sostenibilidad. Por lo tanto, se ha observado que existe una 
falta de comprensión e integración de la sostenibilidad en el sistema 
educativo financiero, así como una falta de énfasis en la ética personal 
en las universidades que son objeto de esta investigación. Lagoarde-
Segot y Paranque (2017) afirman que las finanzas académicas, es decir, 
la educación financiera universitaria e investigación tienen un papel im-
portante para comprender, aclarar y difundir nuevas prácticas de finan-
zas sostenibles. Los profesores de finanzas tienen una oportunidad 
única de contribuir a la creación de una sociedad más sostenible trans-
formando la forma en que se enseñan e investigan las finanzas. El con-
tenido y los objetivos de aprendizaje varían de un individuo a otro. Por 
lo tanto, el resultado de la educación depende del profesor y potencial-
mente de sus valores. 

En este trabajo se sigue el enfoque propuesto por González-Rodríguez 
et al. (2015), tratando de orientar el estudio hacia las competencias fi-
nancieras entendidas como actitudes que muestran los estudiantes en 
diferentes situaciones. Baron y Markman (2003) muestran que las com-
petencias financieras dependen de las competencias sociales. Roger et 
al. (2014) reflejan que la diferencia que existe entre la valoración de la 
propia percepción de unas competencias y la eficacia real. En el 
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cuestionario que se plantea se solicita a los estudiantes que evalúen su 
formación financiera y en finanzas sostenibles, para después realizar un 
estudio de la percepción de la responsabilidad social en términos de 
utilidad (beneficio ambiental, social y económica) como de riesgos 
(responsabilidad ambiental, social y económica). 

En este sentido, la OCDE (2005) conceptualiza la educación financiera 
como “el proceso por el cual los consumidores financieros o inversores 
mejoran su comprensión de los productos financieros, conceptos y ries-
gos y, a través de información, instrucción y/o asesoramiento objetivo, 
desarrollan las habilidades y la confianza para convertirse más cons-
ciente de los riesgos y oportunidades, para tomar decisiones informada, 
saber dónde ir en busca de ayuda y tomar otras medidas eficaces para 
mejorar su bienestar financiero”. 

Werner y Stoner (2015) establecen cuatro principios fundamentales que 
caracterizan en la actualidad a la educación financiera y determinan la 
industria financiera. Así, se mantiene la racionalidad en las decisiones 
de inversión y financiación y las necesidades de satisfacer la demanda 
de los consumidores como una prioridad máxima, con independencia 
de sus consecuencias sociales o medioambientales. Además, se consi-
dera que los mercados son eficientes al adaptar precios a la demanda y 
a la oferta, los cuales se combinan con una regulación institucional y 
gubernamental, que tratan de proteger al consumidor y a los mercados 
y sistemas financieros, en general, pero que no siempre mantienen un 
buen gobierno o que pueden descuidar aspectos sociales y medioam-
bientales.  

Las finanzas o la industria financiera constituyen una parte esencial de 
la economía humana, la cual es uno de los factores esenciales que im-
pactan negativamente en la sociedad y en el medio ambiente. Por tanto, 
condicionan y contribuyen al problema de la sostenibilidad (Silver, 
2017). Diaz-Rainey et al. (2017) consideran que el sistema educativo 
actual alienta a los profesionales financieros con conductas individua-
listas y oportunistas y, por tanto, modificaciones del se requiere un cam-
bio de paradigma para remodelar. En esta línea, Brunstein et al. (2019) 
critican el tradicional paradigma dominante de la industria financiera 
porque es incapaz de atribuir un carácter más sostenible a las finanzas 
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y es necesaria una revisión de los principios y teorías financieras domi-
nantes que conforman tanto la industria financiera como la educación 
financiera. También es fundamental comprender la dinámica entre la 
sostenibilidad y las finanzas en su conjunto, considerando que la indus-
tria ha sido criticada por no enfatizar las prácticas sostenibles. 

Entre las posibles soluciones para fomentar la sostenibilidad en la in-
dustria financiera se puede destacar la realización de más investigacio-
nes al respecto y la educación de estudiantes en finanzas, ya que serán 
futuros profesionales del sector. En esta línea, Lagoarde-Segot y Paran-
que (2017) afirman que las finanzas académicas, es decir, la educación 
financiera recibida en los grados universitarios e investigación desem-
peña un papel fundamental con respecto a la mejora de la redefinición 
de las finanzas para fomentar el uso de tales prácticas financieras sos-
tenibles. Además, Hira (2012) propone un cambio en su enfoque tradi-
cional para incorporar una experiencia de enseñanza y aprendizaje más 
crítico-reflexiva en educación financiera, lo que conllevaría un cambio 
de valores y una forma de pensar sostenibles. 

Según Werner y Stoner (2015), los profesores de finanzas, si modifica-
sen la forma y contenidos que enseñan e investigan en el ámbito finan-
ciero, podrían contribuir de forma notable a la creación de una sociedad 
más sostenible. Por tanto, no deben dar por hecho que los alumnos, por 
sí mismos, desarrollarán valores y habilidades sostenibles, sino que, 
como indica Sidiropoulos (2014), los educadores deberían transmitir y 
educar gradualmente en la comprensión y aplicación de prácticas sos-
tenibles. Brunstein et al. (2019) en sus investigaciones han verificado 
que al incorporar en la educación financiera temas de sostenibilidad se 
ha influido en los estudiantes reconstruyendo su proceso de aprendizaje 
para pensar racionalmente sobre sostenibilidad en las finanzas. Por 
tanto, las universidades pueden ser consideradas como agentes trans-
formadores esenciales hacia el desarrollo sostenible (Wright, 2007; 
Kapitulčinová et al, 2018). 
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3. DESCRIPCIÓN DE LA EXPERIENCIA DE INNOVACIÓN 
DOCENTE 

En esta investigación se combinó un enfoque descriptivo con un análi-
sis empírico, estructurado en tres fases (Figura 1). 

En la primera fase, que tuvo una duración de tres meses, se llevó a cabo 
una revisión de la literatura sobre el tema objeto de estudio, los miem-
bros del grupo de investigación se reunieron varias veces y diseñaron 
la versión inicial de la tabla de especificación del cuestionario, teniendo 
en cuenta las aportaciones de García López y Cabero Almenara (2011) 
y Traver-Martí y Ferrández-Berrueco (2016). Se distinguieron tres di-
mensiones: educación financiera con 12 preguntas, utilidad con 16 pre-
guntas y responsabilidad con 21 preguntas. En la primera de las dimen-
siones se distinguieron dos indicadores: formación financiera y forma-
ción en finanzas sostenibles. La segunda dimensión, destinada a medir 
la utilidad, contiene tres indicadores que se corresponden con los fac-
tores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG), que están 
relacionados con los 14 objetivos de desarrollo sostenible (ODS) fija-
dos en la Agenda 2030 y que hemos denominado: sostenibilidad am-
biental, sostenibilidad social y sostenibilidad en el gobierno corpora-
tivo. Y la tercera dimensión, la responsabilidad (Carroll, 1979, 2016), 
está constituida por tres indicadores: la responsabilidad filantrópica o 
ser buen ciudadano corporativo, la responsabilidad ética o hacer lo que 
es justo y razonable y la responsabilidad legal o cumplir las leyes y las 
obligaciones. Todos estos indicadores se miden a través de una serie de 
ítems que hemos fijado inicialmente tras varias reuniones y delibera-
ciones, en total 54 preguntas, con una escala de Likert con 5 opciones 
de respuesta (Robles-Garrote y Rojas, 2015; Martin-Romera y Molina, 
2017) que garantizaba la cuestión de continuidad (Lloret-Segura et al., 
2014) y una categoría intermedia (McMillan y Schumacher, 2011) para 
facilitar a los encuestados una opción flexible. Además, hemos estable-
cido tres categorías para evaluar cada uno de los ítems: la coherencia, 
la relevancia y la claridad, y una cuarta categoría para evaluar las di-
mensiones, la suficiencia (Escobar Cuervo y Pérez Martínez, 2008). Es-
tas categorías han sido niveladas atendiendo a una escala de Likert con 
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3. DESCRIPCIÓN DE LA EXPERIENCIA DE INNOVACIÓN 
DOCENTE 

En esta investigación se combinó un enfoque descriptivo con un análi-
sis empírico, estructurado en tres fases (Figura 1). 

En la primera fase, que tuvo una duración de tres meses, se llevó a cabo 
una revisión de la literatura sobre el tema objeto de estudio, los miem-
bros del grupo de investigación se reunieron varias veces y diseñaron 
la versión inicial de la tabla de especificación del cuestionario, teniendo 
en cuenta las aportaciones de García López y Cabero Almenara (2011) 
y Traver-Martí y Ferrández-Berrueco (2016). Se distinguieron tres di-
mensiones: educación financiera con 12 preguntas, utilidad con 16 pre-
guntas y responsabilidad con 21 preguntas. En la primera de las dimen-
siones se distinguieron dos indicadores: formación financiera y forma-
ción en finanzas sostenibles. La segunda dimensión, destinada a medir 
la utilidad, contiene tres indicadores que se corresponden con los fac-
tores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG), que están 
relacionados con los 14 objetivos de desarrollo sostenible (ODS) fija-
dos en la Agenda 2030 y que hemos denominado: sostenibilidad am-
biental, sostenibilidad social y sostenibilidad en el gobierno corpora-
tivo. Y la tercera dimensión, la responsabilidad (Carroll, 1979, 2016), 
está constituida por tres indicadores: la responsabilidad filantrópica o 
ser buen ciudadano corporativo, la responsabilidad ética o hacer lo que 
es justo y razonable y la responsabilidad legal o cumplir las leyes y las 
obligaciones. Todos estos indicadores se miden a través de una serie de 
ítems que hemos fijado inicialmente tras varias reuniones y delibera-
ciones, en total 54 preguntas, con una escala de Likert con 5 opciones 
de respuesta (Robles-Garrote y Rojas, 2015; Martin-Romera y Molina, 
2017) que garantizaba la cuestión de continuidad (Lloret-Segura et al., 
2014) y una categoría intermedia (McMillan y Schumacher, 2011) para 
facilitar a los encuestados una opción flexible. Además, hemos estable-
cido tres categorías para evaluar cada uno de los ítems: la coherencia, 
la relevancia y la claridad, y una cuarta categoría para evaluar las di-
mensiones, la suficiencia (Escobar Cuervo y Pérez Martínez, 2008). Es-
tas categorías han sido niveladas atendiendo a una escala de Likert con 
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4 niveles, donde 1 hace referencia a la valoración más negativa y 4 a la 
más positiva. 

En la segunda fase, que tuvo una duración de 3 meses, se llevó a cabo 
la selección del grupo de expertos y para ello se tuvieron en cuenta va-
rios criterios (Delgado-Rico y Carretero-Dios, 2012; Merino-Barrero y 
Valero-Valenzuela, 2017 y Juárez-Hernández y Tobón, 2018): forma-
ción académica, organismos o entidades en los que trabajan y experien-
cia profesional y se procuró que fuese una selección paritaria. Como 
indican Cabero Almenara y Llorente Cejudo (2013) este juicio crítico 
de los expertos es el procedimiento comúnmente utilizado para deter-
minar la validez del contenido (Juárez-Hernández y Tobón, 2018), 
puesto que se facilita la posibilidad de establecer los aspectos relevantes 
del dominio, a través de unas respuestas de calidad, meditadas desde un 
conocimiento profundo del constructo por parte los expertos. Posterior-
mente, se envió el cuestionario con una carta de presentación a 60 ex-
pertos, entre los cuales estaban incluidos los 20 expertos del grupo de 
expertos de alto nivel en finanzas sostenibles de la Comisión Europea 
y se les fijó un plazo de un mes para enviar el cuestionario cubierto. El 
cuestionario enviado a los jueces tenía dos bloques: en el primero de 
ellos se pedía a los expertos sus datos identificativos y se les explicaba 
el significado de los cuatro niveles de la escala Likert de cada una de 
las tres categorías referidas a las preguntas y de la cuarta relativa a las 
dimensiones del cuestionario. El segundo de los bloques contenía la ta-
bla de especificación del cuestionario con sus dimensiones, indicadores 
e ítems y tenían que seleccionar el nivel de la escala de Likert que con-
siderasen para cada una de las tres categorías establecidas para cada 
ítem (coherencia, relevancia y claridad) y para la categoría establecida 
para cada dimensión (suficiencia), en línea con las aportaciones de Ro-
bles-Garrote y Rojas (2015) y Martin-Romera y Molina (2017), así 
como unas preguntas para que pudiesen incluir sus comentarios o suge-
rencias para la mejora del cuestionario. En esta fase también se llevó a 
cabo el análisis empírico de la validez del contenido del cuestionario 
con las respuestas recibidas por los 11 jueces que contestaron y el 
cálculo del índice de validez V de Aiken (Aiken, 1980, 1985; Penfield 
and Giacobbi, 2004). 
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La tercera y última fase se dedicó a aplicar las medidas necesarias para 
mejorar la validez del contenido del cuestionario. Para ello se tuvieron 
en cuenta los resultados obtenidos del análisis empírico de la fase ante-
rior, así como las sugerencias y recomendaciones recibidas de los ex-
pertos. Finalmente, se obtuvo el cuestionario validado por expertos para 
analizar la percepción de los estudiantes de diferentes niveles educati-
vos sobre las finanzas sostenibles. 

FIGURA 1. Fases de la experiencia de innovación docente 

 
Fuente: elaboración propia 

4. DATOS Y METODOLOGÍA 

A continuación, se describen los datos utilizados para el análisis empí-
rico, así como la metodología utilizada. 

4.1. DATOS 

Los datos utilizados para llevar a cabo el análisis de la validez de con-
tenido con el coeficiente V de Aiken (Aiken, 1980, 1985; Penfield and 
Giacobbi, 2004) fueron las respuestas recibidas por 11 jueces expertos, 
que en total cubrieron 150 datos, uno para cada una de las 4 categorías 
que afectan a las preguntas y dimensiones del cuestionario, así como 
sus sugerencias y recomendaciones para la mejora de la versión inicial 
del cuestionario.  

Los 11 jueces expertos que respondieron al cuestionario tienen las si-
guientes características que se reflejan en la Tabla 1, atendiendo a los 
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criterios seleccionados de sexo, formación académica, experiencia pro-
fesional y vinculación laboral. 

TABLA 1. Características de los jueces expertos 

Características Número de jueces 
expertos 

Porcentaje de jueces 
expertos 

Sexo: 
 Masculino 
 Femenino 

 
6 
5 

 
45% 
55% 

Formación académica: 
 Grado/Licenciatura 
 Máster 
 Doctorado 

 
4 
4 
3 

 
36% 
36% 
28% 

Experiencia profesional: 
 10-15 años 
 16-30 años 
 Más de30 años 

 
2 
6 
3 

 
18% 
55% 
27% 

Vinculación laboral: 
 Banca 
 Universidad 
 Mercado bursátil 
 Organismos regulatorios 
 Asociaciones 

 
3 
3 
1 
2 
2 

 
27% 
27% 
10% 
18% 
18% 

Fuente: elaboración propia 

Por tanto, la mayoría de los jueces expertos que respondieron el cuestio-
nario tiene formación universitaria de posgrado, más de 16 años de ex-
periencia profesional y tiene su vinculación laboral con entidades finan-
cieras, universidades, mercados financieros, organismos regulatorios y 
asociaciones muy afines al tema objeto de análisis. Con ello se verifica, 
no solo que estos expertos han desarrollado su actividad con al menos 
cinco años de dedicación a este ámbito de estudio, tal y como sugiere 
Galán Perroca (2011), sino que, además, se supera el número mínimo de 
diez expertos recomendados por diversos autores (Jiménez et al., 2013; 
García et al., 2016), para tratar de aportar una estimación aceptable de 
validez de contenido. 
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4.2. METODOLOGÍA 

Para llevar a cabo el análisis de la validez del contenido por jueces ex-
pertos se calculó el estadístico V de Aiken en la versión de Penfield y 
Giacobbi (2004), que no solo puede ser usado para resumir las valora-
ciones obtenidas de los jueces expertos, sino también para contrastar 
hipótesis específicas referidas a los valores de las evaluaciones para la 
población. Se calculó a través de la siguiente fórmula: 

X lV
k
−=   

donde: 

X  representa la media de las valoraciones de los jueces expertos. 

l es la valoración más baja, en nuestro caso l = 1. 

k es el rango de posibles valores de las escalas de Likert fijadas para las 
cuatro categorías, en este análisis k = 4 – 1 = 3 ya que establecido cuatro 
niveles para evaluar las cuatro categorías (Escobar Cuervo y Pérez Mar-
tínez, 2008). 

El estadístico V de Aiken (1980, 1985) proporciona un índice de apro-
bación de los evaluadores comprendido entre 0 y 1, donde 0 indica que 
todos los jueces expertos han seleccionado la valoración más baja y 1 
la valoración más alta. Además, se ha tenido en cuenta la tabla de valo-
res críticos de Aiken (1985) para eliminar aquellas preguntas que no 
sean relevantes, coherentes o claras. 

5. ANÁLISIS Y DISCUSIÓN DE RESULTADOS 

En la Tabla 2 se muestran los resultados del análisis empírico derivado 
del cálculo del estadístico V de Aiken por dimensiones, categorías e 
ítems. 
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TABLA 2. Análisis de la validez del contenido por dimensiones y categorías 

 Categorías 

Dimensiones Coherencia Relevancia Claridad Suficien-
cia 

Total 

Educación financiera 0,85  0,83  0,81  0,79 0,83 

Utilidad 0,85  0,80  0,76  0,85 0,81 

Responsabilidad 0,89  0,85  0,90  0,85 0,88 

Total 0,87  0,83  0,83  0,83  

Fuente: elaboración propia 

Teniendo en cuenta la tabla de valores críticos de Aiken (1985), para 
11 jueces expertos, el índice de validez debería ser mayor o igual de 
0,79 para un nivel de significación del 1%. Se comprueba que ese valor 
es superado en todas las dimensiones y en todas las categorías de modo 
global. Sin embargo, se observa que la claridad en la dimensión de uti-
lidad tiene un valor de 0,76, que no sería significativo al 1% de nivel 
de significación. 

También se ha realizado el análisis de validez por ítems, que se puede 
observar en la Tabla 3, donde se puede observar que 34 de las 47 pre-
guntas tienen un índice medio de validez aceptable al nivel de signifi-
cación del 1% y de todas sus categorías, 8 preguntas presentan una me-
dia del índice de validez de las tres categorías inferior a 0,79 y 5 pre-
guntas tienen un índice medio de validez aceptable, pero, sin embargo, 
alguna de sus categorías presenta un índice de validez inferior a 0,79. 

Por este motivo se toman las siguientes medidas para obtener el cues-
tionario validado en su contenido por jueces expertos: se eliminan las 8 
preguntas con índice medio de validez inferior a 0,79, se eliminan tam-
bién las 5 preguntas con índice medio aceptable según la tabla de valo-
res críticos de Aiken (1985), pero que presentan alguna categoría con 
índice inferior a 0,79 y se tienen en cuenta prácticamente la casi totali-
dad de las sugerencias o recomendaciones de los jueces expertos, que 
se referían mayoritariamente a la dimensión de educación financiera. 
En concreto, los jueces sugirieron mejoras en la estructura del cuestio-
nario, modificaciones en la redacción de las preguntas, aclaraciones en 
relación con el planteamiento de algunos conceptos o términos 
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financieros. Todas estas observaciones fueron consideradas e integra-
das con el objetivo de facilitar la validez del contenido y mejorar su 
comprensión y la claridad y calidad del cuestionario final (Tabla 3). 

Se obtiene así el cuestionario validado en su contenido por jueces ex-
pertos, que tiene 51 preguntas, de las cuales las 5 primeras se refieren a 
los datos identificativos del encuestado (sexo, edad, nivel educativo, 
educación financiera y zona geográfica), 20 a la dimensión financiera 
que es la más representada en el cuestionario atendiendo a las valora-
ciones de los jueces experto (un 39% del total), 16 referidas a la res-
ponsabilidad que contiene el 31% de los ítems y 10 para medir la utili-
dad que incluye el 20% de los ítems. 

Esta representatividad de la dimensión de la formación financiera es 
comprensible si se tiene en cuenta que la información y los conceptos 
utilizados para interpretar el mundo económico no son “neutros” y, de 
hecho, condicionan la preocupación por el cumplimiento de los objeti-
vos de desarrollo sostenibles relacionados con los factores ambientales, 
sociales y de gobierno corporativo. La evidencia de esta relación causal 
entre el marco conceptual utilizado y los valores éticos de los indivi-
duos explica por qué algunos autores proponen incluir explícitamente 
el problema de la sostenibilidad dentro del proceso educativo (La-
goarde-Segot y Paranque, 2018), en el currículo de los cursos de nego-
cios de maestría (Stubbs y Cocklin, 2008) e incluso en los modelos ma-
temáticos utilizados para analizar el riesgo financiero (Walter, 2020).  

La hipótesis que relaciona la formación financiera con las dimensiones 
de responsabilidad y utilidad podrá ser contrastada empíricamente 
cuando, en las últimas fases del proyecto, se recopile la información de 
los cuestionarios realizados y se analicen los datos por grupos muestra-
les de características similares. 
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TABLA 3. Análisis de la validez del contenido por items 

 

Dimensión Ítem Coherencia Relevancia Claridad Media Suficiencia Aiken V
1 1 0,85              0,82              0,79              0,82              
1 2 0,79              0,82              0,64              0,75              
1 3 0,91              0,91              0,79              0,87              
1 4 0,91              0,88              0,85              0,88              
1 5 0,94              0,94              0,91              0,93              
1 6 0,79              0,82              0,85              0,82              
1 7 0,82              0,70              0,67              0,73              
1 8 0,91              0,88              0,82              0,87              
1 9 0,91              0,85              0,88              0,88              
1 10 0,79              0,79              0,85              0,81              
1 11 0,82              0,85              0,94              0,87              
1 12 0,82              0,76              0,79              0,79              
2 13 0,91              0,79              0,79              0,83              
2 14 0,88              0,85              0,82              0,85              
2 15 0,88              0,82              0,76              0,82              
2 16 0,91              0,85              0,82              0,86              
2 17 0,88              0,82              0,79              0,83              
2 18 0,91              0,88              0,88              0,89              
2 19 0,42              0,48              0,67              0,53              
2 20 0,88              0,85              0,85              0,86              
2 21 0,91              0,82              0,82              0,85              
2 22 0,88              0,82              0,73              0,81              
2 23 0,88              0,85              0,85              0,86              
2 24 0,88              0,82              0,64              0,78              
2 25 0,85              0,79              0,67              0,77              
2 26 0,91              0,82              0,70              0,81              
2 27 0,85              0,76              0,67              0,76              
3 28 0,79              0,76              0,73              0,76              
3 29 0,88              0,85              0,94              0,89              
3 30 0,97              0,94              1,00              0,97              
3 31 0,91              0,79              0,76              0,82              
3 32 0,91              0,88              0,85              0,88              
3 33 0,91              0,88              1,00              0,93              
3 34 0,94              0,91              0,91              0,92              
3 35 0,94              0,85              0,82              0,87              
3 36 0,82              0,73              0,76              0,77              
3 37 0,85              0,85              0,94              0,88              
3 38 0,91              0,85              0,91              0,89              
3 39 0,88              0,88              0,91              0,89              
3 40 0,88              0,85              0,97              0,90              
3 41 0,85              0,82              0,79              0,82              
3 42 0,88              0,85              0,94              0,89              
3 43 0,94              0,91              0,91              0,92              
3 44 0,85              0,79              0,91              0,85              
3 45 0,88              0,85              0,97              0,90              
3 46 0,91              0,79              0,97              0,89              
3 47 0,91              0,82              0,94              0,89              

Media de las categorías de los items inferior a 0,79
Media de alguna categoría inferior a 0,79

Fuente: elaboración propia.

0,79

0,85

0,85

0,83              

0,81

0,88              
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CUESTIONARIO VALIDADO EN SU CONTENIDO POR JUECES 
EXPERTOS PARA ANALIZAR LA PERCEPCIÓN DE LOS ES-
TUDIANTES DE DIFERENTES NIVELES EDUCATIVOS SO-

BRE LAS FINANZAS SOSTENIBLES 
 

1. Sexo 

     ① Hombre. ② Mujer. 

2. Edad 

     ① Menor de 18 años. ② De 18 a 22 años. ③ 23 años o más. 

3. Nivel educativo 

     ① Formación Profesional. ② Bachillerato. ③ Grado. ④ Posgrado (Máster 
y Doctorado). 

4. ¿Qué nivel consideras que tienes de educación financiera? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

5. Zona geográfica 

     ① España. ② Otros países de Europa. ③ Latinoamérica. ④ América del 
Norte ⑤ Resto del mundo. 

6. ¿Cuál es el grado de conocimiento que tienes sobre los mercados financieros 
(Bolsa, mercado de deuda pública, mercado bancario, etc.)? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

7. ¿Cuál es el grado de conocimiento que tienes sobre el “valor del dinero en el 
tiempo”? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

8. ¿Cuál es el grado de conocimiento que tienes sobre los productos financieros 
(¿Letras del Tesoro, acciones, bonos corporativos, etc.? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

9. ¿Cuál es el grado de conocimiento que tienes sobre los diferentes tipos de in-
terés (simple, compuesto, continuo e instantáneo) de una operación financiera 
o producto financiero? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

10. Valora el nivel de formación financiera impartida por tu centro (universitaria 
y no universitaria) 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

  



‒   ‒ 

11. ¿En qué grado consideras que la inflación influye en la rentabilidad o coste de 
un producto financiero? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

12. ¿Qué nivel de importancia otorgas a diversificar los riesgos en la toma de de-
cisiones financieras? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

13. Valora la siguiente afirmación: a mayor rentabilidad se asume un mayor 
riesgo. 

     ① Totalmente en desacuerdo. ② En desacuerdo. ③ Indiferente. ④ De 
acuerdo. ⑤ Muy de acuerdo. 

14. ¿Consideras necesario la elaboración de un presupuesto para la gestión de sus 
finanzas personales? 

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

15. ¿Consideras que la educación financiera es importante para gestionar la eco-
nomía en las diferentes etapas de la vida? 

     ① Nada importante. ② Poco importante. ③ Indiferente. ④ Importante. ⑤ 
Muy importante. 

16. ¿Consideras importante la gestión del endeudamiento para llegar a fin de mes? 

     ① Nada importante. ② Poco importante. ③ Indiferente. ④ Importante. ⑤ 
Muy importante. 

17. ¿Cuál es el grado de conocimiento que tienes sobre los productos financieros 
sostenibles (bonos verdes, préstamos verdes, fondos solidarios, etc.)? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

18. ¿Cuál es el grado de conocimiento que tienes sobre los acuerdos internaciona-
les relativos a la sostenibilidad en todos sus ángulos: medioambiental, social y 
de buen gobierno (Acuerdo de París, Agenda 2030, Plan de Acción de la Co-
misión Europea, Pacto Verde, Plan de Acción para una economía circular, 
etc.)? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

19. ¿Conoces entidades e instituciones financieras que se preocupen por el desa-
rrollo sostenible? 

     ① No conozco ninguna. ② Al menos una. ③ Entre dos y tres. ④ Entre 
cuatro y cinco. ⑤ Más de cinco. 

20. ¿Conoces en qué medida los productos financieros sostenibles son más renta-
bles debido a su impacto ambiental o social? 

     ① Nada. ② Poco. ③ Indiferente. ④ Bastante. ⑤ Mucho. 



‒   ‒ 

¿En qué grado consideras que los productos financieros sostenibles más rentables 
soportan más riesgo? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

21. ¿Qué influencia crees que tienen los factores ambientales, sociales y de go-
bierno corporativo (factores ASG) sobre el crecimiento económico y factores 
macroeconómicos (escasez de recursos, gestión de cadena productiva, etc.)? 

     ① Nada. ② Poca. ③ Media. ④ Bastante. ⑤ Mucha. 

22. ¿En qué grado consideras que las finanzas sostenibles son necesarias para el 
cumplimiento de los objetivos de desarrollo sostenible (ODS)? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

23. ¿En qué grado la evolución de la legislación sobre el riesgo climático incide 
en el desarrollo de las finanzas sostenibles? 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

24. ¿Consideras importante que las finanzas sostenibles apoyen proyectos relacio-
nados con la economía circular? 

     ① Nada. ② Poco. ③ Indiferente. ④ Bastante. ⑤ Mucho. 

25. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con el cambio climático (energía renovable, efi-
ciencia energética, etc.). 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

26. ¿Consideras importante incluir parámetros relacionados con la economía cir-
cular (reutilización de recursos en el ciclo productivo, transferencia de cono-
cimientos, recursos, resultados de proyectos, etc.) para el diseño de productos 
financieros sostenibles? 

     ① Nada. ② Poco. ③ Indiferente. ④ Bastante. ⑤ Mucho. 

27. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con la gestión del agua y protección de los océa-
nos. 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

28. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con la protección de la biodiversidad, agricultura 
y uso del suelo. 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

29. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con la eficiencia energética y energías renovables 
en edificación, industria y transporte. 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 
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30. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con la cadena de suministro (logística, transporte, 
almacenamiento desde el proveedor hasta el cliente, industria 4.0, etc.). 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

31. ¿Consideras necesario que las empresas publiquen estados de información no 
financiera que integren los factores ASG con las finanzas sostenibles? 

     ① Nada. ② Poco. ③ Indiferente. ④ Bastante. ⑤ Mucho. 

32. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles sobre la 
sociedad (reducción de la pobreza, hambre cero, igualdad de género, micro-
créditos para personas sin recursos, salud y bienestar, etc.) 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

33. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con la dignidad en el trabajo (esclavitud, trabajo 
infantil, condiciones laborales, etc.). 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

34. Valora el grado de utilidad de los productos financieros sostenibles que finan-
cian proyectos relacionados con la cadena de suministro (logística, transporte, 
almacenamiento desde el proveedor hasta el cliente, industria 4.0, etc.). 

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

35. ¿Consideras necesario que las empresas contribuyan con sus competencias y 
alcance a abordar los desafíos sociales y ambientales de nuestras sociedades? 

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

37. ¿Estarías dispuesto a contribuir con parte de tus ahorros a empresas u organi-
zaciones no gubernamentales (ONGs) que realicen actividades sociales y am-
bientales? 

     ① Nada dispuesto. ② Poco dispuesto. ③ Indiferente. ④ Dispuesto. ⑤ Muy 
dispuesto. 

38. ¿Cuál consideras que es el coste de que los productos financieros que se dise-
ñen no tengan en cuenta tus valores éticos (solidaridad, responsabilidad, com-
promiso, transparencia, etc.?  

     ① Ninguno. ② Bajo. ③ Medio. ④ Alto. ⑤ Muy alto. 

39. A la hora de consumir o invertir, ¿te preocupan que los productos sean soste-
nibles (productos ecológicos, eficientes energéticamente, no explotación de 
los trabajadores, trabajo infantil en malas condiciones, etc.)?  

     ① Nada. ② Poco. ③ Indiferente. ④ Bastante. ⑤ Mucho. 
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40. ¿Estarías interesado en invertir en un producto financiero sostenible como al-
ternativa a otro producto financiero? 

     ① Nada interesado. ② Poco interesado. ③ Indiferente. ④ Interesado. ⑤ 
Muy interesado. 

41. Si te ofreciesen un producto financiero sostenible menos rentable que otro pro-
ducto financiero, ¿estarías dispuesto a sacrificar esa menor rentabilidad a cam-
bio de que la empresa pueda destinarlo a fines sociales y ambientales? 

     ① Nada dispuesto. ② Poco dispuesto. ③ Indiferente. ④ Dispuesto. ⑤ Muy 
dispuesto. 

42. ¿Consideras necesario que se fomenten los microcréditos, con criterios socia-
les y objetivos, a los colectivos que no tienen acceso a financiación tradicio-
nal?  

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

43. ¿Consideras necesario que las administraciones públicas destinen parte de su 
presupuesto a conceder ayuda para la compra de bienes eficientes energética-
mente (coches híbridos, eléctricos, etc.) y menos a bienes no eficientes (coches 
que usen combustibles como diésel, gasolina, etc.)? 

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

44. ¿Consideras necesario que las administraciones públicas mejoren la fiscalidad 
de los productos financieros sostenibles (reducir el IVA pagado en vehículos 
eléctricos o reducir el IBI en viviendas calificadas como eficientes, etc.)? 

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

45. ¿Consideras necesario que las empresas muestren un certificado/etiquetado 
otorgado por las administraciones públicas que sirva para distinguir aquellas 
empresas que cumplan la normativa relativa a inversiones sostenibles de las 
que no lo hacen (caso Volkswagen y el Dieselgate, etc.)? 

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

46. ¿Consideras suficiente las medidas que se están llevando a cabo para financiar 
la mejora del medio ambiente (reducción de emisiones, protección de los océa-
nos, eficiencia energética, economía circular, etc.)? 

     ① Insuficiente. ② Poco suficiente. ③ Indiferente. ④ Suficiente. ⑤ Muy 
suficiente. 
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47. ¿Te parecería interesante que el Gobierno incentivase los planes de pensiones 
que favorezcan al cumplimiento de los objetivos de desarrollo sostenible? 

     ① Nada interesante. ② Poco interesante. ③ Indiferente. ④ Interesante. ⑤ 
Muy interesante. 

48. ¿En qué grado consideras que la regulación financiera está impulsando la sos-
tenibilidad? 

     ① Nada. ② Poco. ③ Indiferente. ④ Bastante. ⑤ Mucho. 

49. ¿Consideras necesario que los productos financieros sostenibles ofrezcan ma-
yor rentabilidad que los otros productos financieros debido a las actividades 
que financian? 

     ① Nada necesario. ② Poco necesario. ③ Indiferente. ④ Necesario. ⑤ Muy 
necesario. 

50. Si contrataras un producto financiero (cuenta corriente, préstamo, seguro, etc.) 
lo compararías con otros productos similares o alternativos ofrecidos por otros 
proveedores. 

     ① Nunca. ② A veces. ③ A menudo. ④ Casi siempre. ⑤ Siempre. 

51. ¿Consideras interesante que se bonifiquen las primas de los seguros de vehícu-
los que contribuyan a la mejora del medio ambiente? 

     ① Nada interesante. ② Poco interesante. ③ Indiferente. ④ In-
teresante. ⑤ Muy interesante. 

6. CONCLUSIONES 

El objetivo de este trabajo se ha conseguido porque se ha diseñado un 
cuestionario validado en su contenido por jueces expertos para propor-
cionar un instrumento que sea útil para analizar la percepción de los 
estudiantes de diferentes niveles educativos sobre las finanzas sosteni-
bles. 

Se concluye que la educación financiera, la utilidad y la responsabilidad 
son las dimensiones fundamentales que deben ser consideradas para 
plantear un cuestionario destinado a medir la percepción de los estu-
diantes sobre las finanzas sostenibles. Con respecto a la primera dimen-
sión, la educación financiera, los indicadores necesarios para medirla 
son la formación financiera y la formación financiera en finanzas sos-
tenibles, y es la dimensión más representada en el cuestionario según 
las valoraciones de los expertos. La segunda dimensión, la utilidad, se 
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mide a través de tres indicadores: sostenibilidad ambiental, social y en 
el gobierno corporativo, muy relacionados con los factores ambientales, 
sociales y de gobierno corporativa, que a su vez están muy vinculados 
a los 14 objetivos de desarrollo sostenible establecidos en la Agenda 
2030 de las Naciones Unidas. Y la tercera dimensión, la responsabili-
dad, se mide a través de tres indicadores: la responsabilidad filantrópica 
o ser un buen ciudadano corporativo, responsabilidad ética o hacer lo 
que es justo y razonable y responsabilidad legal o cumplir las leyes y 
regulaciones (Carroll, 1979). 

Se continuarán las siguientes fases del proceso de validación en sucesi-
vos trabajos con la finalidad de obtener la versión final del cuestionario, 
que constituirá un instrumento de utilidad para analizar la percepción 
de los estudiantes de diferentes niveles educativos sobre las finanzas 
sostenibles. 
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