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Resumo
Este artigo ¢ um estudo de caso sobre as a¢des e iniciativas que compdem a Estratégia Nacional de
Educacao Financeira (ENEF) no pais. Estabelecida em 2010 a partir de uma constru¢do conjunta de
uma rede de paises desenvolvidos ou em desenvolvimento, a ENEF brasileira se propde a impulsionar
o grau de alfabetizacdo financeira do cidaddo comum, de modo a promover um comportamento mais
assertivo (racional e poupador), que contribua para maior bem-estar financeiro. Entretanto, apesar do
grande esfor¢o envolvendo diversas instituicdes e centenas de iniciativas, o artigo mostra que nao ha
nenhuma comprovacdo de que a ENEF possa atingir as metas propostas. De forma mais especifica,
uma série de pesquisas de avaliagdo de impactos dos projetos pilotos de educacdo financeira ¢
analisada, apontando para a fragilidade dos resultados reportados, especialmente por incorrerem em
vieses de respostas autodeclaradas que ndo medem corretamente os impactos dos projetos. Sendo
incapaz de avaliar impactos em sua totalidade, a natureza da ENEF acaba sendo predominantemente
otimista, em particular sobre as instituicdes de mercado, o que impede a apresentagdo de um
tratamento mais critico ao seu publico-alvo.
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Abstract

This paper is a case study on the actions and initiatives that make up the National Strategy for
Financial Education (NSFE) in the country. Established in 2010 from a joint construction of a network
of developed or developing countries, the Brazilian ENEF proposes to boost the level of financial
literacy of ordinary citizens - especially low-income people - in order to promote a more efficient
assertive behavior, which contributes to greater financial well-being. However, despite the great effort
involving several institutions and hundreds of initiatives, the paper shows that there is no evidence
that NSFE can achieve the proposed goals. The paper analyzes a series of surveys evaluating the
impacts of financial education pilot projects, pointing to the fragility of the results, especially as they
incur in self-declared response biases that do not correctly measure the impacts. Without robust
results, one can say that the nature of NSFE is predominantly optimistic in relation to market
institutions, which prevents it from presenting a more critical treatment to its target audience.
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1. Introducao

O governo brasileiro, por meio de ministérios e de 6rgaos reguladores do sistema financeiro
nacional, anunciou em 2010 a Estratégia Nacional de Educagdo Financeira (ENEF), como
instrumento norteador de politicas e agdes promotoras da educagdo financeira da populagdo em geral.
Essa a¢do politica refletiu um movimento internacional, promovido por institui¢gdes multilaterais (em
especial, a Organizagdo para Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico — OECD na sigla original),
desde o inicio do presente século. Tais instituicdes defendem a implementagdo de um modelo
estabelecido de ENEF em diferentes paises como ferramenta para ampliar a alfabetizagdo financeira
da populag¢do, com o entendimento de que isso a tornaria mais apta a lidar com o contexto de
financeirizagdo que vem marcando as economias nas ultimas décadas. A hipdtese € que pessoas com
maior conhecimento e habilidade financeira sdo mais capacitadas para tomar decisdes adequadas para
promocao do bem-estar financeiro pessoal, gerando impactos positivos que tendem a se transbordar
em um ambiente de maior estabilidade financeira da economia como um todo.

No caso especifico brasileiro, desde entdo, ao longo da ultima década, centenas de inciativas
de educacao financeira vem sendo praticadas, seguindo ‘o padrao ENEF’, seja por entidades publicas
e privadas (incluindo universidades e instituicdes académicas) ou ainda do terceiro setor.
Adicionalmente, as pesquisas de avaliacdo de impacto conduzidas em 2011 e 2017 sobre projetos
pilotos de educagdo financeira apresentaram, em tese, resultados positivos. Contudo, apesar da
promessa, os resultados para a populacao brasileira, de uma maneira geral, sdo controversos € pouco
expressivos, levantando duvidas sobre sua factibilidade para fomentar a alfabetizacdo, capacitagao e
bem-estar financeiro dos cidadaos.

O objetivo deste artigo € justamente discutir as possiveis razdes para o baixo desempenho da
ENEF brasileira. Mais especificamente, o objetivo ¢ analisar se o problema estd na execucdo das
inciativas, ou na escala (de intensidade/tempo) insuficiente, ou se refere a propria impossibilidade
das metas da ENEF, tal qual foi desenhada.

Metodologicamente, o artigo apresenta uma revisao bibliografica, com andlise critica dos
documentos relativos @ ENEF, desde aspectos legais aos relatdrios e materiais dos programas, além
da literatura nacional e internacional sobre o tema, que retne elementos tedricos e estudos empiricos
sobre iniciativas de educagdo financeira.

Além dessa introducdo, o artigo ainda conta com cinco segdes. A se¢do 2 analisa os
pressupostos e principios teoricos que sustentam e justificam a adogao da ENEF nos diferentes paises,
em particular no Brasil. A terceira se¢do traz um breve histérico da ENEF brasileira, destacando sua
elaboracdo e desenho institucional de sua execucdo. A quarta se¢do apresenta as agdes da ENEF no

ultimo decénio e o foco nos jovens e na populagdo vulneravel. A se¢do 5 reune uma sintese de dois



grandes estudos empiricos de avaliacdo de impacto sobre as iniciativas de educacdo financeira no
pais, mostrando justamente a fragilidade dos resultados encontrados. Por ltimo, nas considera¢des

finais, discute-se se ha efetivamente razdes para sustentar a atual ENEF.

2. Justificativa, principios e pressupostos tedricos do modelo ENEF

Como brevemente descrito, a implementacdo de ENEF vem sendo defendida desde a década
de 2000 por organismos internacionais (em especial a OECD) e pesquisadores académicos (Lusardi
etal.,2011; OECD, 2005b; Russia’s G20 Presidency & OECD, 2013), seguindo uma abordagem cujo
foco se centra na alfabetizac¢do financeira do individuo, sem similar preocupagdo com outros aspectos
que contextualizam o ambiente em que tais decisdes financeiras sdo tomadas, como o ambiente
macroecondmico, as relagdes impostas pelo sistema financeiro e as relagdes derivadas dos modos e
condigoes sociais de vida (Arthur, 2014; Pereira et al., 2019).

De forma sucinta, esta abordagem convencional da educacdo financeira parte do
reconhecimento de que a sociedade contemporanea vive em um contexto de intensificacdo das
financas nas relagdes sociais que se coloca presente na vida cotidiana das pessoas nas ultimas décadas,
estabelecendo uma dependéncia mais intensa e irreversivel dos cidadaos a praticas financeiras. Isso
se reflete em uma ampla oferta de produtos e servicos financeiros complexos e inovadores as pessoas
comuns, disponiveis no mercado de forma cada vez mais disseminada (como sistemas de pagamento,
crédito, investimento, seguro, planos de previdéncia, planos de saude, dentre outros), que prometem
maior bem-estar financeiro aos seus usuarios, desde que o uso destes seja feito de forma correta e
racional, de modo a explorar suas oportunidades, evitando os riscos inerentes.

Contudo, conforme apontado por uma série de pesquisas empiricas em diversos paises
(desenvolvidos ou em desenvolvimento), o grau de alfabetizacao financeira do cidaddo médio € muito
baixo, situacdo ainda mais grave para certas coortes sociais e demograficas (como jovens, idosos,
negros, pobres, mulheres e pouco instruidos formalmente) (Banco Central do Brasil, 2017; OECD,
2005a). Diante disso, o cidaddo médio ndo estaria preparado para as oportunidades apresentadas pela
financeirizagdo, o que pode, ao contrario, gerar situagdes de risco ao bem-estar financeiro pessoal e
instabilidades que se transbordariam para o proprio sistema financeiro, na forma de crises financeiras.

Nesse contexto, o pressuposto tedrico explicito por tras da defesa da promogao de ENEF ¢
que a educagdo financeira ¢ um instrumento basilar fundamental para impulsionar a alfabetizacao e
o bem-estar financeiro da populacdo em geral. Ou seja, por meio da educagao financeira, a populacao
em geral, em diversos grupos (pobres ou ricos; da zona rural ou urbana; jovens, adultos ou idosos),

adquirird maior conhecimento e habilidades, tornando-se mais empoderada para tomar decisdes mais



adequadas em praticas financeiras que impulsionardo o bem-estar financeiro pessoal (OECD, 2005b,
2016).

E importante notar a existéncia de pressupostos implicitos por tras dessa relagio. O primeiro
deles, mais direto, ¢ de que a educacdo financeira tem poder de impulsionar a alfabetizagao financeira,
por meio da transferéncia de conhecimentos e habilidades, ainda que simples, ao cidaddo comum.
Isto implica que, apesar de toda a reconhecida complexidade e instabilidade do mercado financeiro
contemporaneo, seu correto manuseio ¢ considerado relativamente simples e pode ser alcangado pelo
cidaddo comum, ndo especializado, por meio de li¢cdes, regras, dicas e sugestdes de educacao
financeira. Adicionalmente, um segundo pressuposto ¢ que os individuos se comportam, em suas
decisdes financeiras, com base nos seus conhecimentos e habilidades, de modo que a maior
alfabetizacdo financeira vai se traduzir diretamente em um comportamento mais adequado que
promova um maior bem-estar financeiro (Clark & D’Ambrosio, 2008; Ferreira, 2011).

Um terceiro pressuposto ¢ que o uso dos produtos e servigos financeiros atualmente
disponiveis no mercado formal contribuird para o maior bem-estar financeiro, desde que feito de
modo correto e adequado (Lusardi et al., 2013; OECD, 2005b). Desta forma, os trés primeiros
pressupostos conformam a causalidade explicita entre mais conhecimento, mais bem-estar. Por fim,
outro pressuposto implicito € sobre o tipo de comportamento financeiro que serd estimulado via
educacdo financeira, e que promovera, portanto, o bem-estar financeiro dos cidadaos. Presume-se,
neste caso, que o comportamento considerado correto e ideal seja o de pessoas precavidas com a vida
financeira, que saibam escolher e fazer bom uso de produtos e servigos financeiros, propensas a
poupar, com estilo de vida frugal, com gastos compativeis com seu rendimento intertemporal, que se
endividem (de forma planejada) somente quando necesséario, e, por fim, que estejam atentas a
possibilidade de enfrentamento de situagdes dificeis e imprevisiveis, relacionadas ao ciclo de vida
familiar ou ao ambiente de trabalho e renda, a partir da conjuntura economica vigente (AEF-Brasil,
2020; Gray et al., 2009; Hogarth, 2006).

Em sintese, sob tais pressupostos tedricos, a natural consequéncia ¢ que o bem-estar (ou
desempenho) financeiro das familias ¢, em grande medida, diretamente relacionado ao seu grau de
alfabetizacdo financeira. As pessoas pobres e com baixo nivel de escolaridade, por exemplo, tém
baixa alfabetizacdo financeira, o que reflete em baixa capacidade de poupar (ao contrario, recorrem
as dividas) ao longo da vida e, portanto, ndo sdo aptos para acumular riqueza (o que se caracteriza
como uma decisdo financeira equivocada), reforcando um ciclo vicioso que pode ser quebrado via
educacdo financeira. Isso quer dizer que, ainda que a pobreza das pessoas seja resultado apenas de
“choques externos”, e ndo do baixo grau de alfabetizacdo financeira, tal condi¢ao (de pobreza) pode
ser mitigada ou revertida por meio da educacao financeira (AEF-Brasil, 2020; Lusardi, 2000; Lusardi

& Mitchell, 2014; Mandell, 2008).



3. A institucionalidade da ENEF brasileira

O debate sobre educagdo financeira no pais foi diretamente influenciado pela OECD que,
desde o inicio do século, vem defendendo a importancia desse tema, ndo apenas dentre os 35 paises
membros, mas também para os aderentes, em um grupo muito mais amplo, de 140 paises
desenvolvidos e em desenvolvimento, que compdem a International Network on Financial Education
(OECD/INFE), criada em 2008, da qual o Brasil faz parte por meio do Banco Central do Brasil (BCB)
¢ da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)!.

Por meio da OECD/INFE, desenvolveu-se um pacote de acgdes de politicas publicas
promotoras das ENEF, que norteariam as iniciativas e praticas de educagao financeira (OECD, 2015;
Russia’s G20 Presidency & OECD, 2013). Adicionalmente, a rede lancou mao de um modelo
internacional de pesquisas de diagndstico do nivel de alfabetizagdo e do comportamento financeiro
da populacdo, além de promover e divulgar um padrdo rigoroso de pesquisas de avaliacdo de
resultados e/ou impactos de programas de educacdo financeira (Banco Central do Brasil, 2017;
OECD, 2012).

O inicio dos trabalhos no Brasil se deu com o Decreto n® 5.685, de 25 de janeiro de 2006, que
instituiu o Comité de Regulagdo e Fiscalizacdo dos Mercados Financeiros, de Capitais, de Seguros,
de Previdéncia e Capitalizagdo (COREMEC). O COREMEC tinha a “finalidade de promover a
coordenacdo e o aprimoramento da atuacdo das entidades da administragdo publica federal que
regulam e fiscalizam as atividades relacionadas a captacdo publica da poupanca popular” (Brasil,
20006).

Dentre as suas atribui¢des, 0 COREMEC, por meio da Deliberagdo n.° 03, de 31 de maio de
2007, instituiu o Grupo de Trabalho — GT, que objetivava construir uma estratégia brasileira de
educagdo financeira (COREMEC, 2007). Essa estratégia deveria ser construida com a participacao
de representantes do governo, sociedade civil e iniciativa privada. O resultado do GT foi
consubstanciado pelo Decreto n® 7.397/2010, que instituiu a ENEF, e determinou a criagdo do Comité
Nacional de Educacdo Financeira (CONEF), responséavel pelo Plano Diretor da Estratégia (Brasil,
2010). A composicao do CONEEF incluia: 1) 6rgaos reguladores do mercado financeiro: Banco Central
do Brasil - BCB, Comissao de Valores Mobilidrios - CVM, Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - PREVIC e Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP; ii) Governo Federal:
Ministério da Fazenda, Ministério da Educacdo (MEC), Ministério da Justica e Ministério da
Previdéncia e Assisténcia Social; iii) representantes da sociedade civil: ANBIMA (Associaciao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais), BM&FBOVESPA (atual B3),
FEBRABAN (Federagdo Brasileira de Bancos), CNSeg (Confederacdo Nacional das Empresas de
Seguros Gerais, Previdéncia Privada e Vida, Saude Suplementar e Capitalizagdo), CONSED



(Conselho Nacional de Secretarios de Educacdo) e SEBRAE (Servico Brasileiro de Apoio as Micro
e Pequenas Empresas) — os dois ultimos a partir de 2017. O CONEF era assessorado por trés 6rgaos
(Comissao Permanente, Grupo de Apoio Pedagdgico e Secretaria Executiva), formado por membros
de suas instituicdes componentes (AEF-Brasil, 2020; Banco Central do Brasil, 2012).

O CONETF foi extinto pelo Decreto n® 9.759, de 11 de abril de 2019 (Brasil, 2019), substituido
pelo Forum Brasileiro de Educacgdo Financeira (FBEF), criado pelo Decreto n® 10.393, de 09 de julho
de 2020 (Brasil, 2020), que estabeleceu uma “nova Estratégia Nacional de Educa¢do Financeira”. O
FBEF ¢ composto pelo Banco Central do Brasil (BCB), Comissao de Valores Mobiliarios (CVM),
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC), Superintendéncia de Seguros
Privados (SUSEP), Secretaria Nacional do Consumidor (Senacon) do Ministério da Justiga,
Secretaria do Tesouro Nacional (STN) e Secretaria de Previdéncia (SPREV) do Ministério da
Economia e Ministério da Educacdo (MEC) (AEF-Brasil, 2020; Banco Central do Brasil, 2012).

De inicio o Decreto 10.393/2020 amplia o raio de atua¢ao da nova ENEF a fim de promover
a educagdo financeira, securitaria, previdenciaria e fiscal no Pais, uma vez que o Decreto 7.397/2010
trazia a mengdo expressa apenas a educagdo financeira e previdenciaria. Em outro ponto, o Decreto
10.393/2020, ao instituir o FBEF, retira de sua composicao a representagdo da sociedade civil, que
tinha cadeira cativa no 6rgdo colegiado anterior (CONEF), deixando apenas 6rgdos e institui¢des
ligadas direta ou indiretamente & Administragdo Publica Federal. Embora traga a possibilidade de que
representantes da sociedade civil possam ser convidados a participar, esta auséncia de obrigatoriedade
da representagdo da sociedade civil na FBEF parece se manifestar como uma altera¢do na esséncia
de criagdo da ENEF. Isto porque o resultado do GT, estabelecido pelo COREMEC no ambito
nacional, priorizava esta participagdo, a0 mesmo tempo em que o plano diretor da ENEF,
mencionando as recomendagdes da Principles and Good Practices for Financial Education and
Awareness da OECD, tratou esta participagdo como elemento basico.

O assessoramento da nova ENEF passou a ser realizado por meio de Grupos de Trabalhos
temporarios e estabelecidos de acordo com a necessidade, deixando assim de adotar a existéncia de
um orgdo de apoio permanente, como era o Grupo de Apoio Pedagdgico — GAP — previsto no
revogado Decreto 7.397/2010.

A coordenacdo e execucdo das agdes transversais do projeto da ENEF, todas publicas e
gratuitas, ficou, durante quase todo o periodo, por conta da AEF-Brasil (Associa¢do de Educacdo
Financeira do Brasil), uma OSCIP (organizagdo da sociedade civil de interesse publico), criada em
2012 e composta por institui¢des privadas autorreguladoras do mercado financeiro: FEBRABAN,
ANBIMA, B3 (Brasil, Bolsa, Balcao) e CNSeg (AEF-Brasil, 2020; Banco Central do Brasil, 2012).

A AEF-Brasil encerrou suas atividades em abril de 2021.



Da composi¢do dos orgaos responsaveis pela formulagdo, elaboracio e execugdo da ENEF,
apesar da heterogeneidade, verifica-se o grande predominio das instituicdes reguladoras e
autorreguladoras do mercado financeiro, inclusive dentre as representantes da sociedade civil. Isso
refletiu no préprio desenho dos principios da ENEF, dentro do modelo OECD/INFE, que prioriza o
tratamento de capacita¢cdo individual dos usudrios dos produtos e servicos do mercado financeiro,
com baixa preocupagao com a natureza da oferta desse mercado (Arthur, 2014; Pereira et al., 2019).
O contraponto, em propor¢ao inferior, ficou expresso principalmente na presenca da Senacon (MJ),
6rgao ligado ao sistema de prote¢do do consumidor. Embora as alteracdes na ENEF tenham sido
profundas, as a¢des e programas transversais e setoriais (tratados na se¢@o 4) parecem nao ter sofrido

profundas alteracdes.

4. As acoes desenvolvidas pela ENEF brasileira

As agodes desenvolvidas na ENEF podem ser divididas em duas categorias: transversais,
coordenadas pelo FBEF (anteriormente pelo CONEF); e setoriais, desenvolvida isoladamente por
cada um de seus membros, dentro das linhas gerais da estratégia. Dentre as acdes transversais, se
destacam o Programa Educagdo Financeira nas Escolas (tratado na subsecdo 4.2), o Programa
Educagdo Financeira para Adultos em Vulnerabilidade (tratado na subsecdo 4.3), o Selo ENEF ¢ a
Semana anual da ENEF. Também merecem destaque os dois mapeamentos das iniciativas de
educagdo financeira (2013 ¢ 2018) em territorio nacional, realizados via cadastramento em sitio
eletronico oficial (http://www.vidaedinhero.gov.br), local que retine também guias, cursos EaD
(voltado para professores e estudantes do ensino médio), videos ficcionais e informagdes gerais sobre
a ENEF.

O mapeamento mais recente das atividades, em 20182, identificou 1.383 iniciativas, realizadas
principalmente por escolas e universidades (49,4%), sendo ainda que do total, 50% eram provindas
de instituigdes publicas, 21% de instituicdes privadas e 28% do terceiro setor. Além disso, 80% das
acdes eram gratuitas e sem fins comerciais (ou seja, ndo associadas a venda de produtos). As
iniciativas mapeadas sdo, majoritariamente, presenciais (60%), contra 12% online e 28% hibridas.
Em virtude disso, a maior parcela das inciativas ¢ de pequena escala, atendendo a um publico de até
500 pessoas em 2020 (64% no total), sendo 74% no caso das presenciais, nimero que cresce um
pouco para iniciativas hibridas (49%) ou online (41%). Por outro lado, apenas 1% das iniciativas
presenciais atenderam publico de 50.000 a 100.000 pessoas, enquanto 9% no caso das hibridas e 25%
nos casos online educaram mais de 50.000 participantes. Sobre as atividades desenvolvidas, nas
iniciativas presenciais, o predominio € de semindrios e palestras (69%), seguidas por aulas expositivas

(65%, sendo que dois tercos destas foram ofertadas em escolas) e cursos de curta duragdo (31%).



Dentre os temas tratados, a maior parcela informativa ¢ (do mais para o menos frequente)
sobre financas cotidianas ou bésicas; meios de pagamento; crédito, empréstimos e financiamento;
direitos do consumidor; impostos; e produtos especificos (investimentos, previdéncia e seguros). Nas
orientagdes, predominam consumo consciente, organizagao/planejamento e produtos financeiros. A
maioria das iniciativas (75%) ndo faz monitoramento ou avaliacdo, ao menos de forma regular, dos
seus resultados. Dentre as iniciativas, a informagdo indica que 304 receberam o Selo ENEF, que
confere legitimidade e atestado de adequagdo aos principios e diretrizes do entio CONEF?. O
mapeamento do CONEF ndo apresenta, ao menos publicamente, maiores informagdes sobre o tempo
de duracido das iniciativas de educagdo financeira.

De forma geral, ¢ possivel constatar que o conjunto de iniciativas ¢ muito heterogéneo, ou
seja, cursos de longa duragdo sdo colocados juntos com simples palestras e semindrios. De acordo
com a literatura internacional, hd um limite natural para o tempo e profundidade do contetdo tratado
pelas iniciativas de educagdo financeira: no caso da populagdo adulta, a maior parte de iniciativas de
educacdo financeira tende a ser de curta duracdo, de menos de oito horas, € boa parte destes duram
apenas uma hora, principalmente quando o publico-alvo ¢ constituido por pessoas que trabalham em
periodo integral. No caso de iniciativas para beneficiarios de programas sociais, a carga horaria pode
chegar a até 30 horas, distribuidas em diferentes datas ou prazos para conclusdo. Finalmente, para a
populacdo em idade escolar, h4 uma margem para que o tempo de aprendizado possa ocorrer em
maior periodo (Fernandes et al., 2014; Pereira, 2015; Russia’s G20 Presidency & OECD, 2013).

Em razao dos limites da carga horaria para o caso da populagdo adulta, o conteudo ministrado
naturalmente tende a ser limitado, seja em um plano abrangente (nogdes gerais de finangas pessoais
e comportamento financeiro ideal) ou para itens temdticos isolados (como crédito, poupanga,
previdéncia, mercado financeiro ou nog¢des de empreendedorismo). Essa logica de pouco
aprofundamento do conteudo se estende para quase todos os outros casos (populagdo vulneravel e
estudantes do ensino médio ou fundamental), uma vez que o grau de alfabetizacdo formal e/ou
financeira desses tende a ser muito inferior aos dos adultos de maior renda (Pereira, 2015). Por conta
desse cenario, varios autores recomendam o uso de contetidos simplificados e de “regras de bolso”,
que seriam mais efetivas para enfrentar o problema de falta de tempo, capacidade e até de interesse
dos participantes (Heinberg et al., 2010; Kiviat & Morduch, 2012). Entretanto, estas convengdes
comportamentais podem ser insuficientes frente a complexidade de servigos, instrumentos e produtos

financeiros com os quais as pessoas passam a lidar corriqueiramente.



4.1 Projeto de educacdo financeira no ensino médio e fundamental

No periodo de 2010 a 2011 ocorreu a primeira acdo da ENEF no Brasil voltada para
disseminar educagdo financeira nas escolas. O projeto piloto, denominado “Educacdo Financeira nas
Escolas para Ensino Médio”, foi aplicado em parceria com o Banco Mundial, em alunos de 891
escolas publicas de seis unidades da federacdo. Foram produzidos trés livros para orientar as
atividades dos professores de matematica, portugués, ciéncias, geografia e histéria junto a 26.981
alunos e seus pais, com conteudo de assuntos financeiros associados ao cotidiano do aluno (AEF-
Brasil, 2012; Cunha, 2020). Em geral, iniciativas de ENEF voltadas a criangas e jovens em idade
escolar sdo consideradas fundamentais, ndo s6 porque complementa contetidos de aprendizagem em
uma fase primordial da vida, mas também porque incentiva a disseminag@o de conteudos nos nucleos
familiares, aumentando sua efetividade (Pereira, 2015).

A primeira disseminac¢ao desse programa ocorreu de 2012 a 2015, em todo o pais, capacitando
cerca de 10 mil professores de quase 3 mil escolas, em um acordo realizado entre a AEF-Brasil e o
MEC (AEF-Brasil, 2020). A segunda onda do programa ocorreu nos Estados de Tocantins, Minas
Gerais, Paraiba e Rio Grande do Sul, através da criagdo de polos de educagdo financeira em
instituicdes de ensino superior em parceria com as Secretarias de Educacgdo. Nessa etapa, cerca de
300 professores da rede publica dos ensinos fundamental e médio foram formados (AEF-Brasil,
2020). Em 2014, foi langada uma plataforma aberta, que disponibilizou gratuitamente todos materiais
elaborados para o ensino médio, para alunos ou professores (ENEF, 2017).

Para o ensino fundamental, um projeto similar foi implementado. O material pedagdgico foi
estruturado para despertar reflexdes sobre educagdo financeira desde cedo, sendo reproduzido por
ciclos e integrando os conteudos financeiros com situagdes cotidianas correspondente a faixa etaria
dos alunos (AEF-Brasil, 2020). O projeto foi aplicado em 2015 em dois municipios, atingindo 15 mil
alunos, 400 professores e 201 escolas publicas (AEF-Brasil, 2020). Em 2016, todos os livros e videos
produzidos para a formagdo dos professores foram disponibilizados na plataforma da ENEEF,
atingindo cerca de 1.340 escolas no pais (AEF-Brasil, 2020).

Em 2017-2018, as estratégias foram redirecionadas, quando a AEF-Brasil procurou por
promover capacitagcdes continuas para o professor (AEF-Brasil, 2020). Neste sentido, em parceria
com a TV Escola, foi criado o Ecossistema de Educacdo Financeira, coordenado pela CVM e sob
operacao da AEF-Brasil, que remodelou a plataforma “Vida e Dinheiro” com a inser¢do de um menu
de atividades para serem utilizadas pelo professor em sala de aula, contando com agdes envolvendo
as tecnologias da informag¢do, que também passaram a fazer parte das estratégias de mudancas da

ENEF (AEF-Brasil, 2020).



Uma das agdes realizadas pelo Ecossistema foi a conversdo dos conteudos didatico-
pedagogicos desenvolvidos pela ENEF em um jogo (“Ta O$$0”) voltado para jovens estudantes de
7 a 18 anos de idade. O jogo trata decisdes relacionadas a educagdo financeira, sustentabilidade,
empreendedorismo, investimentos, entre outros assuntos correlacionados (AEF-Brasil, 2020).

Adicionalmente, a TV Escola passou a exibir duas séries: i) “Sua Escola, Nossa Escola”, que
mostrava experiéncias pedagogicas, envolvendo entrevistas com personagens do cotidiano escolar,
com foco na melhoria dos processos de ensino-aprendizagem nas escolas da rede publica; e ii)
Websérie R$100 Neuras, também exibida no canal Vida e Dinheiro no Youtube, direcionada para
jovens de 14 a 18 anos de idade, que tratava assuntos voltados para o equilibrio financeiro,
administracdo adequada do dinheiro, poupanga e controle de gastos (AEF-Brasil, 2020).

A primeira a¢do a considerar a formacao a distancia foi o curso “Educacdo Financeira nas
Escolas”, direcionada para professores de ensinos fundamental ou médio. Tal curso atualmente foi
substituido pelo curso “Finangas sem Segredos”, que apresenta como objetivo inserir a temadtica
educacdo financeira ndo apenas na comunidade escolar, mas também no cotidiano da familia
brasileira. O curso, dividido em quatro mddulos tematicos, tem duragao total de 40 horas (AEF-Brasil,
2020).

Para completar os esforcos para que a educacao financeira estivesse dentro das escolas, em
2017, a Base Nacional Comum Curricular (BNCC), documento normativo que define o conjunto das
aprendizagens essenciais nas etapas e modalidades da educagao basica (Brasil, 2017) foi homologada,
0 que, em tese, traz o tema para a sala de aula. Ela inclui educag¢ao financeira como tema transversal
obrigatdrio, que deve ser trabalhado de forma contextualizada junto aos componentes curriculares
(Brasil, 2017). Mais recentemente, as discussdes sobre modificagdo do curriculo do ensino médio
apontam para a possibilidade de inclusdo de disciplinas eletivas, incluindo conteudos financeiros. Em
termos de cursos profissionalizantes, a Secretaria de Educagdo Profissional e Tecnoldgica do MEC
tem um acordo com a CVM para disponibilizar cursos de educagdo financeira.

Apesar das estratégias terem se redirecionado para o professor, as acdes da AEF-Brasil para
esse publico ficaram restritas ao curso de formagdo online disponivel na plataforma da ENEF e a
materiais para serem trabalhados com os alunos em sala de aula. Todavia, considerando que grande
parte da populacdo brasileira possui nivel de alfabetizagdo financeira abaixo da média mundial (e isso
ndo exclui os docentes), antes de colocar o professor como principal agente promotor de alfabetizacao
financeira, entende-se que este precisa ser bem capacitado, sensibilizado e motivado para assumir

esse processo (Cunha, 2020).
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4.2 Educacao financeira para populagao adulta e idosos de baixa renda

Entre 2014 e 2017, a AEF-Brasil desenvolveu programas piloto de educagdo financeira dos
adultos em situacdo de vulnerabilidade socioeconomica. Um desses foi focado nos idosos que
recebem até dois salarios-minimos, enquanto o outro foi voltado para as mulheres beneficiarias do
programa Bolsa Familia (PBF). Os programas foram aplicados no CCI (Centro de Convivéncia do
Idoso) e no CRAS (Centro de Assisténcia Social) e o material foi disponibilizado no site oficial da
ENEF (AEF-Brasil, 2020).

O objetivo central do programa de educacdo financeira foi moldar o comportamento
financeiro das pessoas para prevenir o superendividamento. Este tipo de abordagem também ¢ uma
caracteristica usual no modelo ENEF, pois oferece contetidos considerados de extrema importancia
de acordo com caracteristicas de grupos especificos de pessoas. No caso de beneficidrias do PBF,
trata-se de familias pobres ou extremamente pobres com renda baixa e instavel, condi¢des de vida

precaria, além da baixa escolaridade.

Figura 1. Perfis identificados de beneficiarias do PBF em programa de educagdo financeira

Reconhece o sonho

SONHADORA VISIONARIA

Inércia

Gestdo do orcamento familiar: Baixa
responsabilidade sobre o uso do dinheiro
por conta do impulso ao consumo.
Desafios: encorajar escolhas financeiras
mais maduras e conscientes e dar

instrumentos para isso.

Gestdo do orcamento familiar:

Geracdo de patrimonio e de reservas.

Gestdo de riscos e investimentos.
Desafios: apoiar a ampliacdo e
protecdo do seu patrimonio, e

estimular seu papel multiplicador.

SOBREVIVENTE

Gestdo do orcamento familiar:
Otimizacao de recursos limitados.
Desafios: potencializar o talento de
gestdo de recursos escassos para

empoderar essa mulher.

GUERREIRA

Gestdo do orcamento familiar: Foco
nas escolhas a curto prazo.

Desafios: desenvolver visdao de riscos
e a orientacdo para se planejar a

médio e longo prazo.

Nao reconhece o sonho

Movimento

Fonte: AEF-Brasil (2020).

Com uma pesquisa de diagnoéstico, identificaram quatro diferentes categorias de pessoas, a
partir de tragos comportamentais: a) sonhadoras (mais impulsivas aos gastos de consumo); b)
visionarias (perfil empreendedor); c) sobrevivente (escassos recursos) e; d) guerreira (focada no

horizonte de curto prazo), conforme descrito na Figura 1Figura 1. As sonhadoras e as visionarias
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seriam pessoas que teriam maior desejo em conseguir uma vida melhor, mas as primeiras se
comportavam de modo mais irresponsavel, gastando acima do or¢amento, prejudicando o bem-estar
financeiro. Por outro lado, as visiondrias, por terem perfil (micro)empreendedor, deveriam ser
guiadas para lidar com a gestdo e risco da atividade econdmica. Os outros dois casos — sobrevivente
e guerreira — sao, ao que parece, ainda mais complicados, dada a escassez de renda. Possivelmente,
a diferenca estd no empenho em lidar com a situacdo de vulnerabilidade (AEF-Brasil, 2020).
Conforme as observagdes descritas em AEF-Brasil (2020), para cada um desses perfis, criou-se uma
“tecnologia social” para enfrentamento dos problemas e correcao do comportamento. A Figura 1, por
exemplo, aponta que sonhadoras e sobreviventes devem aprender a gerir melhor os recursos
(consumo consciente), enquanto as visiondrias € guerreiras devem aprender o planejamento e a lidar
com 0s T1iScos.

A separag@o em grupos conforme perfis pré-definidos, em particular a partir de uma tipologia
baseada em modos de gestdo de orcamentos, aparenta implicar uma dicotomia entre, por um lado,
perfis voltados a estimulos para consumo, em especial de produtos financeiros; e, por outro lado,
perfis voltados a solugdes de problemas de endividamento e poupanga. Esta separacdo de estimulos
contempla uma abordagem que enfatiza o carater de consumidor financeiro do publico-alvo e, por
isso, os conteudos utilizados acabam por se afastar de um nticleo basico de educacdo financeira
essencial, que ndo s6 apresenta informagdes sobre uso e acesso a produtos e servi¢os financeiros, mas
também engloba informagdes importantes sobre protecdo, direitos do consumidor (financeiro) e
canais de resolugcdo de conflitos, estes Ultimos que seriam fundamentais em uma estratégia de
educagao financeira.

Figura 2. Perfis identificados de aposentados (renda até 2 SM) em programa de educacdo financeira
Agao por reflexao

DEDICADO ANCIAO
o Motivos do superendividamento: Motivos do superendividamento: o
S S
5 | Doacgdo; Realizagio de desejos alheios. Empreender e investir; Situacdes 5
o o
O | Desafios: adversas. o
£ £
“ 8 | Colocar limites; Olhar para si. Desafios: Riscos; Imprevistos. S
o o »w o
o ‘o HEDONISTA S S
S B[ | RESIGNADO L
o Motivos do superendividamento: g
& | Motivos do superendividamento: Abusos o
* Consumo impulsivo, vaidade; "
8 | financeiros; Escolhas inconscientes; o
‘E Priorizacao do presente. 'E

Desconhecimento.
Desafios:
Desafios: Empoderamento; Isolamento.
Sustentabilidade; Disciplina.
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Agao por impulso

Fonte: AEF-Brasil (2020)

No caso dos aposentados com até dois salarios-minimos, a pesquisa de diagnostico da AEF-
Brasil criou também quatro perfis diferentes de personas financeiras distintas, com comportamentos
que devem ser corrigidos pelas licdes de educacdo financeira para evitar o superendividamento. De
acordo com a Figura 2, tem-se os casos dos aposentados i) dedicados, que destinam os recursos, de
forma desmesurada, para compras ou transferéncias direcionadas a terceiros (possivelmente, alguém
da familia); ii) ancides, que investem ou empreendem sem considerar o risco envolvido de forma
devida; iii) resignados, que tomam decisdes inconscientes e inadequada; e iv) hedonistas, que gastam
com consumo proprio, de forma impulsiva e indisciplinada.

De forma andloga a construcao dos perfis de gestdo de orcamento na iniciativa direcionada as
mulheres do PBF, a composi¢ao de grupos alvos com idosos para oferta de contetidos de educacao
financeira sobre superendividamento também se baseia em um rol de perfis que se ajustam mais as
condig¢des e contextos tipicos do mercado financeiro. No caso relatado na Figura 2 acima, tipologias
definidas a partir de padrdes de risco, usadas para definir ligdes de educagdo financeira, por mais que
estejam voltadas a simplificacdo e padronizacdo de comportamentos que viabilizem processos
pedagbgicos, ainda assim pecam pelo persistente foco em um padrdo marcadamente financeiro, em
oposi¢do ao objetivo primario educacional, para formatacdo da iniciativa. Esse reducionismo acaba
por reduzir a eficécia da iniciativa ao limitar contetidos que poderiam ser mais amplamente utilizados,
como divulgacdo de instituicdes de protecdo ao consumidor financeiro e de redes de seguranca e
aconselhamento que podem viabilizar acesso seguro a informagdes sobre servigos e produtos

financeiros.

Cabe notar que ambos (idosos e beneficiarias do PBF) sdo rotineiramente assediados por
instituicdes financeiras por receberem uma renda fixa (ou praticamente fixa, no caso das
beneficidrias) mensal. Em particular, sdo pessoas que recebem constantes ofertas de crédito,
especialmente os aposentados, sob a forma do consignado. Entretanto, no diagndstico feito pela AEF-
Brasil, o problema apontado ¢ que

(...) no Brasil, identifica-se que os aposentados tém contraido muitas dividas, sobretudo pelo mau uso do
crédito consignado. Esse grupo também encontra dificuldade em lidar com burocracias e com frequéncia
¢ solicitado por familiares para que tome empréstimos pelo fato de ter uma renda fixa. Em muitos casos,
toda essa situagdo leva ao superendividamento dos aposentados de baixa renda e esse ¢ o principal ponto
a ser combatido pela disseminagio da educagao financeira junto a esse publico. (AEF-Brasil, 2020, p. 49,
destaques nossos)

Ou seja, o programa assume um discurso de que o problema do (super)endividamento das
pessoas decorre do uso inadequado ou irresponsavel, desconsiderando todo o ambiente de assédio aos

quais estas pessoas sofrem das institui¢des financeiras®.
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Ainda que se possa argumentar que o assédio financeiro ndo ¢ exatamente uma questdo que
possa ser tratada pela educagao financeira, nosso entendimento ¢ de que deveria ser indispensavel em
uma ENEF — ainda que ndo suficiente — alertar (educar) as pessoas sobre esse problema, promovendo
conscientizacdo de que a oferta de servicos e produtos por parte de institui¢cdes financeiras ndo ¢
sempre positiva para o bem-estar financeiro do cliente e, portanto, deve ser tratada com certo senso
critico. Isto € particularmente relevante se considerada a demanda reprimida das familias pobres e
extremamente pobres por empréstimos ou compras a prestacao (em especial, em uma sociedade que
valoriza tanto o consumo) (Isabelle Guérin et al., 2013; Kiviat & Morduch, 2012). Finalmente, pelo
fato de que oferta de crédito por parte das instituicdes financeiras seja ainda uma novidade para esse
publico, em geral este tende a recebe-las como algo intrinsecamente positivo, ou seja, como um sinal
de que a situacdo financeira pessoal estd em boas condi¢des (Gloukoviezoff, 2006; Servet & Saiag,
2013). Ambos os programas discutidos, de educagdo financeira para estudantes do ensino médio e

adultos de baixa renda, passaram por avaliacdo de impacto e voltardo a ser tratados na subsecao 5.1.
5. Estudos empiricos e pesquisas de avaliacdo de impacto de programas de educacio financeira

Conforme mencionado na se¢ao 3, o modelo de ENEF proposto pela OECD/INFE recomenda
a realizagdo de pesquisas de avaliacdo de resultados e/ou de impacto dos programas de educagao
financeira a partir de um aparato metodologico rigoroso. Basicamente o argumento ¢ que tais
programas devem ser avaliados como politicas publicas em geral, de forma que possa ser comprovado
se estdo ou ndo promovendo resultados ou impactos preditos, o que permite melhor gerenciamento
de sua execugdo. Para isso, amparam-se em arcabouco tedrico e metodoldgico de reconhecido rigor
cientifico, o que pressupde o desenvolvimento de analises estatisticas isentas, em que as hipoteses
estariam sempre sujeitas a testes empiricos, capazes de comprova-las ou refuta-las (OECD, 2011).

As hipoteses basicas a serem testadas tratam da mensuracdo do efeito da acdo de educagdo
financeira sobre o grau de alfabetizag¢do financeira, capacitacdo financeira ou bem-estar financeiro
dos participantes. A primeira hipotese ¢ a mais comum na literatura, justamente por ser a mais facil
de ser testada. Basta realizar testes antes e depois da a¢do de educacdo financeira para avaliar seu
efeito sobre a alfabetizagdo. Importante notar que, em algumas pesquisas, ndo sao usados testes, mas
a simples autodeclaragdo do participante se o curso ou programa foi bom ou ndo para ampliar seu
grau de alfabetizagdo financeira (o que carrega viés positivo de resposta, como sera tratado a seguir).

A segunda hipotese ¢ mais dificil de ser captada por testes, uma vez que a capacitacdo
financeira ndo costuma ser diretamente identificada pelo pesquisador (se for, provavelmente isso gera
problemas de viés sobre o pesquisado). Portanto, o0 mais comum nesse caso, ¢ a identificacdo de
comportamentos autodeclarados pelo participante da pesquisa. O efeito da educagdo financeira vai

ser apontado caso os pesquisados declarem comportamentos financeiros diferentes antes e depois da
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acdo da educagdo financeira. Entretanto, essa autodeclaragdo também apresenta problema de viés da
resposta, pois cria a percepcao de uma resposta correta para o respondente — isto €, de que houve uma
mudanca de comportamento —, 0 que ndo necessariamente corresponde a realidade (Pereira, 2015).

Por fim, a terceira hipotese, sobre a mudanga no bem-estar financeiro, ¢ de investigacao ainda
mais complexa. Isso porque o efeito da educacdo financeira sobre o bem-estar ndo ocorre
reconhecidamente no curto ou médio prazo, de modo que, com o passar do tempo, o resultado do
bem-estar estard sujeito a muitos outros fatores ndo controlaveis (por exemplo, fatores negativos
como crises macroecondmicas a tragédias pessoais; ou, em contrapartida, fatores negativos
associados a dindmica econdmica, com consequente impacto sobre a renda familiar). Novamente, a
situacdo se complica nos casos de autodeclaragdo do pesquisado.

Seja qual for a hipotese, a metodologia recomendada deve ser desenhada seguindo certos
padrdes para assegurar o rigor cientifico. O primeiro deles ¢ que a amostra de entrevistados deve ser
escolhida aleatoriamente, para evitar o viés de sele¢do de pessoas mais propensas a ter um melhor
desempenho esperado (AEF Brasil, 2017; OECD, 2011). O segundo, j4 mencionado, ¢ a realiza¢ao
de testes antes e depois da acdo de educagdo financeira. A justificativa é que ndo se deve realizar
testes apenas depois da agdo, baseando em autodeclaracdo do participante de que houve efeito
positivo. Ao contrario, deve-se realizar testes antes e depois capazes de averiguar, mais claramente,
se houve ou ndo efeito da educacao financeira.

Uma terceira caracteristica ¢ que a hipotese precisa ser testada ao longo do tempo, em varios
pontos deste intervalo. Em resumo, ndo basta fazer um teste antes e imediatamente depois da agdo de
educagdo financeira, por exemplo, para verificar se houve ou ndo efeito sobre o grau de alfabetizacdo
financeira, pois o aprendizado gerado pode ser tempordrio (situacdo que exigiria inimeras agdes
repetidas de educacdo financeira). Deve-se, portanto, testar os efeitos de curto, médio e longo prazo
da acdo de educagdo financeira, o que implica a repeticdo dos testes de alfabetizacdo financeira ao
longo de um intervalo de tempo (OECD, 2011).

Finalmente, uma quarta caracteristica do modelo metodologico recomendado ¢ a adogao de
grupos amostrais distintos para pesquisa: tratamento e controle. O grupo de tratamento ¢ o grupo que
efetivamente foi exposto as agdes de educacdo financeira, enquanto o grupo de controle envolve
pessoas — com caracteristicas similares as do grupo de tratamento, para que possam ser comparadas
— que ndo participaram das a¢des de educagdo financeira. Isto porque, somente dessa forma, podera
ser captado realmente a presenca ou auséncia do efeito da a¢do de educagdo financeira, isolado de
varidveis ndo controldveis. Em outras palavras, se a alfabetiza¢do financeira melhorou de uma
maneira geral, para ambos os grupos, isso ndo pode ser definitivamente atribuido a agao de educagao
financeira. Somente se a educagdo financeira afetar de forma muito mais intensa o grupo de

tratamento, em rela¢do ao grupo de controle, seu efeito pode ser de fato constatado.
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Portanto, tal modelo de pesquisa defendido pela OECD/INFE tem, de um lado, um rigor
cientifico consideravel. Por outro lado, essa pesquisa ¢ muito dificil e custosa para ser realizada,
porque requer o acompanhamento de grupos amostrais (tratamento e controle) de tamanho

consideravel, ao longo de um extenso intervalo tempo, como sera apresentado na sequéncia.

5.1 Uma sintese das pesquisas de avaliagdo de impacto da educagao financeira conduzidas pela AEF

Brasil

As duas grandes acdes transversais conduzidas pela AEF Brasil, referentes aos projetos de
educacdo financeira para estudantes do ensino médio e adultos de baixa renda, expostos na se¢do 4,
foram alvos de pesquisas de avaliagdo de impacto, respectivamente, nos anos 2010-2011 e 2017. Por
sua vez, as pesquisas foram feitas em parcerias com Banco Mundial e Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), respectivamente.

A realizagdo destas ocorreu seguindo o padro rigoroso de pesquisas de avaliagdo de impacto,
descrito acima: a partir de uma amostra aleatoria de participantes, houve condugdo de entrevistas
antes e depois dos projetos pilotos de educagdo financeira, em duas rodadas, sendo que essa ltima
ocorreu seis meses apds a acao (AEF Brasil, 2017).

No caso dos adultos, o experimento aleatorio foi realizado com uma amostragem total de 3,7
mil participantes (numero alcangado ap6s as naturais desisténcias), localizados em 15 municipios nas
cinco grandes regiodes, distribuidos da seguinte forma: i) aposentados de baixa renda: 1.011 no grupo
de tratamento e 534 no grupo de controle e; ii) beneficiarias do PBF: 1.244 no grupo de tratamento e
780 no grupo de controle (AEF Brasil, 2017). Os indicadores utilizados pela pesquisa referiram-se
tanto a alfabetizacdo, comportamento e, em menor escala, bem-estar financeiro. Como esperado, os
dois ultimos casos foram tratados com base em respostas autodeclaradas (AEF Brasil, 2017).

Os resultados do grupo de tratamento em relagdo ao grupo de controle foram muito positivos
em algumas das varidveis mensuradas, especialmente no que se refere ao comportamento e bem-estar
financeiro. Dentre os destaques, no caso das beneficidrias do PBF: i) crescimento de 67,7% no
nimero de mulheres que aumentou sua poupanca (formal ou informal) nos ltimos 3 meses; ii)
aumento de 71% no valor médio poupado. Por outro lado, no grupo dos idosos: 1) queda de 40% no
nimero de idosos que declarou estar inadimplente e; ii) 9% reportou ter reduzido suas dividas. A
alfabetizagdo financeira teve impacto mais modesto: 6% das beneficidrias declararam ter aumentado
seu conhecimento em relacdo ao planejamento financeiro, trajetoria que ndo chegou a ocorrer com 0s
idosos (AEF-Brasil, 2017).

No caso do projeto piloto de educagdo financeira para os estudantes do ensino médio,
apresentado na se¢do 4.2, também foram estabelecidos grupos de tratamento e controle, buscando

identificar impactos na alfabetizacdo e comportamento financeiro dos jovens participantes. Foram
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realizadas trés rodadas de pesquisa, antes do inicio do curso (agosto de 2010), durante o curso
(dezembro de 2010) e ao final (dezembro de 2011).

Dentre os resultados, o relatério descreve que houve ampliagdo do grau de alfabetizagdo
financeira (5 a 7% em relagdo ao grupo de controle), ¢ melhora no comportamento (potencial e
efetivo) relacionado a poupar (6,8 a 7,3%), melhora na avaliacdo dos gastos (4,1%), discussdo das
financas familiares (5,7%) e elaboracdo do orgcamento doméstico (BM&FBOVESPA, 2012).

Em resumo, os resultados apontados pelas pesquisas conduzidas no pais foram, em tese, muito
positivos. Entretanto, a fragilidade com que tais resultados foram obtidos ndo pode ser
desconsiderada. Em destaque, o grande problema ¢ a dependéncia de respostas autodeclaradas,
especialmente quando relacionadas & melhora de comportamento e bem-estar financeiro. Isso ocorre
em primeiro lugar porque, ao longo da acdo de educacdo financeira, os participantes ja aprendem o
que ¢ considerado como resposta correta (ndo gastar com itens de consumo supérfluo, ndo se
endividar, poupar, fazer planejamento or¢gamentario, o que, por outro lado, podem representar agdes
de dificil execucdo). Portanto, na hora de responder aos questionarios, ¢ natural que as respostas sejam
mais positivas do que o grupo de controle, que ndo foi exposto a esse conteudo.

Entretanto, isso ndo necessariamente se reflete no comportamento financeiro efetivo e, muito
menos, no bem-estar financeiro dessas pessoas e suas familias. Isso porque a mudanga de
comportamento deve ocorrer em um contexto marcado por gastos massivos com publicidade e
propaganda, alimentado pelo proprio governo em seu esforgo de estimular a dindmica econdmica’.
Em outras palavras, serd que podemos esperar que ligdes de educagao financeira vao compensar todos
os vieses e emocdes da sociedade de consumo? As pesquisas conduzidas ainda sdo insuficientes para

mostrar que isso ¢ possivel.

6. Consideracoes finais

Este artigo apresentou e analisou criticamente a ENEF brasileira, desde seus fundamentos e
inspiragdes teoricas obtidos junto a rede OECD/INFE, até suas principais agdes, o que incluiu a
condugdo de pesquisas de avaliagdo de impacto dos projetos.

Das hipdteses fundadoras, merecem destaque as que assumem que a educacdo financeira ¢ a
ferramenta que impulsiona a alfabetizacdo e que isso ¢ o principal determinante para provocar
mudancas do comportamento financeiro dos cidaddos comuns, tornando-os mais racionais e adeptos
a um modo de vida frugal, o que tende a se refletir em maior bem-estar financeiro. Contudo, o artigo
mostrou que nao ha garantias de que a educacdo financeira possa promover alfabetizagdo e
consequente mudanga do comportamento financeiro das pessoas. Ao contrario, as evidéncias

empiricas, em especial nas pesquisas sobre os projetos de educacdo financeira desenvolvidos no pais,
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sdo frageis e insuficientes para comprovacdo de tais hipoteses, por incorrerem no viés de
autodeclaragoes.

O artigo mostrou que, por maior que seja o esfor¢o que esta sendo realizado em torno da ENEF
brasileira, como as agdes transversais e setoriais, além das centenas de iniciativas que vem sendo
promovidas com o padrdo do selo ENEF, os resultados sobre a alfabetizacdo e, principalmente,
comportamento financeiro das pessoas comuns, tendem a ndo ocorrer.

Isso se d& por uma série de fatores, dentre as quais destacamos:

a) O tratamento, via de regra, muito otimista dado pela ENEF em relacdo as institui¢des
financeiras formais, impede a formac¢ao de um senso critico necessario para o cidaddo
comum, que deve estar atento que nem tudo o que lhe ¢ oferecido € positivo para o seu
bem-estar.

b) Em consequéncia, a ENEF pouco foca no assédio e nas praticas predatorias do mercado
financeiro, o que € perceptivel, em especial, no caso dos aposentados e das beneficiarias
do PBF, alvo dos maiores projetos da AEF-Brasil em execucdo nos ultimos anos. Ao
contrario, o consumidor ¢ colocado como o grande responsavel pelos riscos de mercado
das opcdes a ele apresentadas.

¢) E possivel supor que ligdes de educagio financeira vio convencer as pessoas a adotarem
um modo de vida frugal, em contraposicdo aos valores da sociedade de consumo,
impulsionada pelas empresas, instituicdes financeiras e aos proprios governos? Como
colocado, os gastos com publicidade do mercado sdo muito mais intensos do que esfor¢o
de educacdo financeira no caso dos EUA, e possivelmente dos demais paises.

Por fim, deve-se reconhecer que a analise sobre a ENEF brasileira presente neste artigo esta
longe de ser concluida. Ao contrario, ha um campo longo a ser explorado por pesquisas futuras,
conhecendo e tratando com mais profundidade a heterogeneidade das iniciativas e acdes executadas
dentro da ENEF no pais. Entende-se que essas pesquisas serdo uteis para melhor compreensao e

direcionamento de uma nova ENEF.
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(Quadros 2 e 3), em que ¢é possivel perceber como o problema do endividamento ¢ apresentado como sendo falta de
planejamento financeiro pessoal, sem mencionar o assédio feito por vendedores de empresas e institui¢des financeiras.
Em um caso especifico dos idosos, ha destaque para o tema “Saber dizer "ndo" para pessoas proximas para nao contrair
ou ampliar suas dividas”, sem algo similar em relagdo aos agentes de mercado.

5. Para ilustrar a escala desse desequilibrio, o governo norte-americano estimou que os gastos de publicidade do setor
financeiro correspondiam a aproximadamente 25 vezes o valor de todas as iniciativas previstas de educagdo financeira
ocorridas no pais (Consumer Financial Protection Bureau, 2013).
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