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Resumo

Este artigo discute formatos desejaveis para um plano nacional de capacitagdo financeira, a partir da experiéncia
brasileira. As propostas convencionais usualmente ddo excessiva importancia a educacdo financeira, sob
justificativa de que a transferéncia de conhecimento e informagdo ¢ a melhor forma de promover alfabetizagao,
capacitagdo e bem-estar financeiro. A analise critica desta proposta mostra, porém, que ela ¢ inadequada, pois: 1) €
imperativo incluir o ambiente em que as decisdes financeiras sdo tomadas e; ii) a qualificacdo financeira ndo pode
se dar prioritariamente via transferéncia de conhecimento, mas pelo aconselhamento financeiro provido por

especialistas independentes.
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Abstract
A national financial capability plan: the Brazilian case

This paper discusses desirable formats for a financial capability plan from the perspective of the Brazilian
experience. The conventional proposal has usually been to much focused on financial education, arguing that
transfer of knowledge and information is the best way to promote financial literacy, financial capability and well-
being. However, the critical analysis of this proposal shows that it is inadequate because: (i) the treatment must deal
with the environment in which financial decisions are taken, and; (ii) financial qualification can not be achieved
through primary education, but through financial advice provided by independent experts.

Keywords: Financial capability; Financial education; Financial system regulation; Protection system to financial
consumers institutionalist approach; Financial capability index.
JEL GO02, G10, G19, G2.

Introducio

No ultimo decénio, propostas de politica publica de educacdo financeira, para a
populagdo em geral, tém recebido amplo apoio por parte de diferentes atores no cenario
internacional com destaque para: organismos multilaterais, institui¢des financeiras, autoridades
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governamentais, institui¢des académicas e de pesquisa e fundagdes e entidades do terceiro
setor. Esse cenario tem se refletido também no Brasil, resultando na elaboragdo ¢ execucdo da
Estratégia Nacional de Educacdo Financeira (Enef) e constitui¢do do Comité Nacional de
Educacgdo Financeira (Conef), em parceria firmada no tltimo decénio pelo governo brasileiro
junto a entidades representativas do setor financeiro e da sociedade civil.

O argumento principal em defesa da educacdo financeira ¢ que ela impulsionaria a
capacitacgdo financeira das familias, por meio da transferéncia de conhecimentos e informagoes
sobre o correto gerenciamento das finangas pessoais, ¢ também sobre o uso da variedade de
oferta de produtos e servigos financeiros disponiveis no mercado. Dentro dessa oOtica, a
educacao financeira, ao empoderar o cidaddo, fortalece a autorregulamentacdo de mercado e,
portanto, minimiza (ou mesmo dispensa) estratégias de regulamentacdo e protecdo ao
consumidor financeiro.

Embora se reconheca sua importancia, entende-se que a simples promoc¢ao da educagio
financeira, de forma isolada, ndo vai qualificar as decisdes das familias, considerando a atual
natureza do sistema financeiro. Ao contrario, caso ndo se foque o proprio sistema e sua
condi¢ao de promover uma inclusdo financeira adequada e protegida, o resultado obtido pela
estratégia sera contraproducente para promocgao da capacitagdo financeira.

Esse artigo propde um plano alternativo de capacitagdo financeira, desenhado para o
caso brasileiro. Isso € relevante pois, até onde sabemos, nao ha, na literatura nacional, qualquer
discussdo critica sobre uma proposta similar. Por outro lado, a literatura internacional, via de
regra, tende a utilizar instrumentos comuns a paises desenvolvidos, que ndo podem
simplesmente serem replicados em qualquer pais. A partir dai, a inovacdo de nossa proposta
passa a ser o tratamento da capacitacdo financeira com a inclusdo do ambiente social,
econdmico ¢ financeiro, reduzindo a responsabilidade dada ao cidaddo comum. Para isso, o
artigo esta dividido em quatro se¢des: a primeira introduz os principais conceitos a serem
tratados; a segunda analisa criticamente os principais tragos da proposta “convencional” de
educacdo e capacitagdo financeira, por meio de abordagem institucionalista; a terceira
apresenta o plano de capacitacdo financeira para o caso brasileiro, assim como uma estimativa
orgamentaria preliminar; e a ultima segdo aponta as principais conclusoes.

1 Educacio e capacitacio financeira: definicoes

Para iniciar a exposi¢ao, a secdo define de forma mais precisa os conceitos a serem
utilizados. Isso se faz necessario pois parte destes sdo ainda recentes, sendo muitas vezes
apresentados na literatura de modo confuso e inapropriado (Hassan et al., 2008).

Em primeiro lugar, educagdo financeira deve ser entendida como uma agdo de
instrugdo, que envolve treinamento e ensinamento, ¢ visa assegurar conhecimento e habilidade
para entender termos e conceitos financeiros, saber manipula-los e utiliza-los, compreendendo
suas relacgoes.
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Isso corresponde a temas ligados as finangas pessoais, como conceitos, relacdes
causais, manejo de ferramentas de estatistica e matematica financeira, praticas financeiras
cotidianas, descri¢ao geral do mercado financeiro e dos principais produtos e servigos € riscos
e incertezas relacionados as finangas pessoais. Além desses, a educacao financeira deve
contemplar agdes complementares, referentes a obtencdo de informagdes e conselhos
(atualizados, detalhados e confiaveis) sobre: 1) produtos e servigos financeiros disponiveis, em
comparacao aos ativos reais; ii) acesso a bases de dados, fontes de informagdo e de opinido
sobre o estado atual e tendéncias futuras (séries historicas e projegdes); iii) conflito de
interesses existentes na vida financeira e; iv) sistema vigente de prote¢ao ao consumidor
financeiro e, principalmente, de formas de acesso a esse tipo de profissional ou institui¢ao,
para fins preventivos ou corretivos.

O contetdo coberto pela educacdo financeira ¢ claramente dindmico e requer
atualizagdo e reeducacdo, para poder ser de fato apreendido pelos participantes.
Adicionalmente, por estar voltado a um publico heterogéneo e nio especializado, este deve ser
dividido em nichos, e seu conteido ndo pode ser aprofundado (a ndo ser em casos especiais),
dada a natural falta de tempo, interesse ou competéncia técnica dos participantes, como
embasado por inlimeras pesquisas empiricas (Pereira, 2015). Finalmente, deve-se assumir que
a natureza da educacg@o financeira tem estrutura unidirecional, na qual um ou mais instrutores
leciona para um grupo de participantes (via aulas, seminarios, workshops, praticas expositivas
ou interativas, ou atividades lidicas), sem envolver tratamento personalizado (além do
esclarecimento de duvidas pontuais) (Hassan et al., 2008).

Essa tultima caracteristica ¢ relevante para diferenciar a educacao do aconselhamento
financeiro, muitas vezes tratados como conceitos similares na literatura especializada. O
aconselhamento financeiro envolve orientagcdo ou sugestdo feita por especialista sobre uma
determinada decis@o, com base em um caso particular do requerente. Nao ha transferéncia de
conhecimento, mas a sugestao ou indicagdo de agdes ou de um comportamento, em resposta a
determinadas circunstincias que podem ser acompanhadas ao longo do tempo. Como
resultado, o requerente ird ou ndo aceitar a sugestdo em sua decisdo financeira, com base no
grau de confianga que tem no especialista, independentemente de entender as motivagdes
técnicas de tal conselho (assim como em consultas a médico ou advogado), ainda que possa ter
havido explicagdes conceituais e conjunturais durante essa exposi¢cdo (Hassan et al., 2008;
Sherraden, 2010; Willis, 2008).

O quadro de aconselhamento financeiro incorpora uma diversidade de tratamentos que
podem ser mais profundos ou genéricos, e estarem ou ndo associados ao consumo de um
determinado produto ou pratica financeira (Thoresen, 2008). Para facilitar essa diferenciagéo,
define-se o conceito de consultor financeiro independente (CFl) (tratado na terceira sec¢do),
ndo vinculado a institui¢oes financeiras, de modo que seu conselho ou sugestdo ndo esteja
voltado para o consumo de determinado produto ou servigo, em contraste com um profissional
de mercado (banco, corretora ou seguradora).
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O quarto conceito ¢ a alfabetizagdo financeira. Este termo envolve conhecimento
teorico acumulado sobre finangas pessoais, que abrange conceitos e termos genéricos, relagdes
causais, acesso ¢ manipulacdo de variaveis financeiras. A alfabetizacdo financeira esta
relacionada a capacidade de leitura, compreensdo, analise € comunicacdo de temas ligados as
finangas pessoais, sem lidar com decisdes praticas. A educagdo financeira impacta diretamente
na alfabetizagdo financeira, justamente por envolver transferéncia de conhecimentos e
informagdes sobre acesso a outras fontes externas (Servon; Kaestner, 2008; World Bank, 2013).

Por fim, o conceito de capacita¢do financeira sera utilizado aqui de forma diferente de
grande parte da literatura especializada. Originalmente, tal conceito, desenvolvido por
autoridades e pesquisadores do Reino Unido, ¢ descrito como um indicador de conhecimento
pratico, habilidade e atitude para lidar com decisdes que promovam o bem-estar financeiro.
Portanto, espera-se, segundo tal perspectiva, que uma pessoa capacitada financeiramente esteja
em condi¢des ndo apenas de absorver, comunicar e analisar temas de finangas pessoais, mas
também de tomar decisdes financeiras que contribuam para ganhos de bem-estar financeiro
(HM Treasury, 2007; Financial Services Authority, 2005).

Entretanto, entende-se que o conceito de capacitacdo financeira ndo pode se limitar a
descrever as caracteristicas e qualificagdes individuais, sem avaliar o ambiente social,
econdmico, financeiro e juridico no qual este individuo esta inserido — justamente pois esse
ambiente pode ser restritivo ou inadequado. Deste modo, o conceito de capacitacao financeira
deve considerar requisitos minimos de renda e de inclusdo financeira, para que as familias
possam efetivamente tomar as decisdes adequadas para seu bem-estar financeiro. Na pratica, o
conceito de capacitacdo financeira utilizado neste artigo assume a natureza das capabilities,
desenvolvidas por Amartya Sen e Martha Nussbaum, de forma a considerar ndo apenas as
potencialidades e qualificagdes individuais, mas o ambiente socioecondmico e a configuracdo
do sistema financeiro, seguindo sugestdes ja apontadas por Sherraden (2010).

2. Anailise critica da proposta convencional de educacio financeira
2.1 A proposta convencional de educacio financeira: teoria e pratica

Conforme ja apontado, a educagdo financeira de pessoas comuns vem sendo defendida
como um instrumento de politica publica universal de promogao da capacitagdo financeira, por
parte um conjunto amplo e heterogéneo de atores, o que se traduz na Enef?, no caso brasileiro
(Lusardi, 2008; Martin, 2007; Russia’s G20 Presidency; OECD, 2013).

Embora singularmente tais propostas possam apresentar particularidades, é possivel
identificar um nucleo comum, razdo pela qual serdo denominadas “abordagem convencional
de educagdo financeira”. Em geral, trés sdo os elementos consensuais dessa abordagem:

(1) A Enef (Estratégia Nacional de Educagdo Financeira), criada pelo Decreto Federal 7.397/2010, é uma
articulagdo entre governo e organizagdes da sociedade civil, com o objetivo de promover agdes de educacdo
financeira no pais. Maiores detalhes podem ser encontrados em: http://www.vidaedinheiro.gov.br/ e
http://www.bcb.gov.br/pre/pef/port/Estrategia_Nacional_Educacao_Financeira_ ENEF.pdf. Acesso em: 5 nov. 2016.
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primeiro, ha um cenario generalizado de baixa alfabetizacdo financeira na sociedade
contempordnea, o que atinge propor¢des extremas para determinados nichos
sociodemograficos (mulheres, idosos, pobres, pouco educados e negros); segundo, essa baixa
alfabetizacdo encontra-se estatisticamente correlacionada a comportamentos financeiros tidos
como “inadequados” (ndo poupam e nao usam os melhores produtos e servigos financeiros),
assim como ao baixo desempenho financeiro (ndo acumulam patriménio) e; terceiro, o
pressuposto de que a educagdo financeira promove alfabetizagdo e capacitagdo financeira, o
que se traduz em comportamentos considerados “adequados” e em consequentes ganhos de
bem-estar financeiro, cujos efeitos tendem a se estender para a maior estabilidade do proprio
mercado.

O pressuposto teorico por trads desta logica € que as pessoas se comportam
prioritariamente com base em conhecimentos e informagdes racionais, em prol do bem-estar
financeiro. Desta forma, assume-se que a educacao financeira, ao transferir conhecimento e
informagdes, promovera a capacitagdo financeira, que se reflete em decisdes mais acertadas, e,
consequentemente, no melhor desempenho financeiro pessoal. Além disso, ao empoderar o
consumidor, a educa¢ao financeira promove a autorregulamentacdo de mercado, resultando em
beneficios para o sistema financeiro como um todo (Braunstein; Welch, 2002; O’Connell,
2007).

Em termos mais objetivos, o argumento convencional é que a educacdo financeira vai
conscientizar os individuos quanto a necessidade de assumirem um comportamento
“adequado”, de planejamento ¢ adocdo de melhores formas de administracdo do or¢amento e
financas domésticos, nas formas de gastos, poupanga/seguro, investimento e obtencdo de
renda. Ao mesmo tempo, saberdo distinguir despesas essenciais das desnecessarias (com
redugdo ou corte dessas) e estardo atentos ao planejamento patrimonial ¢ aos gastos que
compdem o ciclo de vida familiar, avaliando as melhores formas de gastos/alocagdo (se € ou
ndo conveniente obter um financiamento), sem comprometer renda futura e capacidade de
endividamento. Além disso, saberdo fazer uso de produtos e servigos financeiros disponiveis
no mercado, serdo disciplinadas para se tornar poupadoras da melhor forma possivel (aliando
rentabilidade, risco e grau de liquidez), estardo atentos ao contratar planos previdenciarios e
seguros para absorver a possivel ocorréncia de choques financeiros previstos ou imprevistos
(desempregos, mortes, doencas graves, acidentes naturais ou queda abrupta da renda).
Finalmente, serdo aptos para escolher as melhores formas de obtencdo de renda, avaliando as
formas mais adequadas de se inserir no mercado de trabalho (Kempson; Atkinson; Pilley,
2004).

Apesar do otimismo manifestado pelos defensores dessa proposta, na pratica, as
iniciativas de educag@o financeira t€ém resultados muito limitados, o que é reconhecido mesmo
dentre seus apoiadores (Lusardi, 2008; Mandell, 2006). As justificativas para esse mau
desempenho seriam, de um lado, a dimensdo do problema da baixa alfabetizagdo financeira da
populagdo, o que demandaria um trabalho mais extenso de nivelamento. De outro lado, a carga
horaria e, por consequéncia, o contetido das iniciativas sdo modestos, o que tende a gerar
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resultados insuficientes ou até contraditorios, como constatado por pesquisas de avaliacao
dessas experiéncias (Pereira, 2015).

Ainda assim, a expectativa dos atores que sustentam a abordagem convencional ¢ que
a continuidade e o aprofundamento das iniciativas de educacdo financeira poderdo promover
resultados futuros expressivos. No entanto, como sera apresentado na sequéncia, os problemas
da educacdo financeira ndo sdo apenas decorrentes da sua aplicabilidade pratica, que
supostamente poderiam ser superados, mas sdo também de natureza tedrica.

2.2 A analise critica institucionalista da educacio financeira convencional

A proposta convencional de educacdo e capacitagdo financeira vem recebendo criticas
de diversos autores no ultimo decénio, questionando sua logica e pressupostos basicos. Dentre
essas, esse artigo destaca autores denominados institucionalistas, cuja analise esta focada nao
em individuos isolados, mas integrantes de um sistema socioecondmico, financeiro e juridico
completo. Para os institucionalistas, isso se faz necessario, pois a natureza desse sistema pode
estabelecer limites reais a uma vida financeira.

Em uma primeira instancia, os institucionalistas assumiram resultados de estudos
behavioristas (comportamentais) para criticar o pressuposto convencional de que as decisoes
humanas sdo primordialmente racionais, coerentes e abastecidas por conhecimentos e
informagdes dadas. De fato, desde o final dos anos 1970, pesquisas empiricas behavioristas
apontam a presenga de uma série de vieses que podem influenciar e gerar decisdes muito
diferentes desse pressuposto. Esse ¢ o caso, dentre outros, da presenca de fatores como
procrastinagdo, ponto de referéncia, aversdo a perdas, contabilidade mental, aversdo ao
arrependimento, sobrecarga de informagdo, otimismo e autoconfianga (Kahneman; Tversky,
1979; Meza; Irlenbusch; Reyniers, 2008; Teixeira; Tabak; Cajueiro, 2015), que influenciam as
decisdes pessoais, em uma ampla gama de contextos e formas, nem sempre controlaveis.

Assumindo essa logica teorica, ha o natural questionamento sobre a capacidade da
educagdo financeira em promover mudancas no comportamento pessoal pro bem-estar
financeiro, ainda que assumindo que os conhecimentos e informagdes oferecidos sejam
completos e suficientes.

Apesar de contundentes, tais criticas sdo apenas parciais, pois a analise behaviorista
pura aborda o individuo de forma isolada e abstrata. Como resultado, a influéncia dos vieses
comportamentais poderia, em teoria, ser minimizada ou mesmo eliminada por outras agdes
contrarias, também de natureza abstrata. Entretanto, a situagao se torna mais complicada com
a contextualizagdo do ambiente socioecondmico e financeiro concreto, marcado pela
complexidade, instabilidade, conflito de interesses e desequilibrio de forgas presentes no
sistema financeiro, em que tais conhecimentos e informagdes necessarias para uma tomada de
decisdo podem, quando existirem, ndo estarem ao alcance de todo o publico.
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Na pratica, o ciclo de vida das familias envolve decisdes financeiras cada vez mais
complexas e instaveis, principalmente quando considerado o cenario de enfraquecimento das
instituicdes do Estado de bem-estar social, assim como da legislagdo trabalhista e
previdenciaria, cujo auge se deu nos paises desenvolvidos no periodo 1945-75.
Adicionalmente, a relagdo das familias com o mercado financeiro é também muito complexa e
instavel, em decorréncia do aprofundamento do processo de financeirizagdo ocorrido desde o
final dos anos 1970, cujo resultado tem sido a transferéncia de parte do risco operacional para
as familias consumidoras, em um contexto marcado por ciclos de instabilidade (Coutinho;
Belluzzo, 2004; Gloukoviezoff, 2006).

Em consequéncia, familias com certa estabilidade de renda presente e futura
representam casos cada vez menos comuns, 0 mesmo ocorrendo com a disponibilidade da
oferta de servigos de satde e educagdo como bens publicos gratuitos. Deve-se esclarecer que
tal instabilidade de renda familiar ndo pode ser simplesmente compensada pelo acesso a bens
e servigos financeiros privados (como € o caso de seguros, fundos de investimento e planos
previdenciarios). Isso porque tais produtos envolvem grande parcela de risco ndo-calculavel
ou mesmo ndo antecipavel, principalmente para intervalos de longo prazo (como ¢ o caso das
decisdes previdenciarias), em que o ciclo econdmico pode sofrer reversdes, tornando
insustentaveis decisoes que foram consideradas “adequadas” no ciclo anterior (Froud et al.,
2009; Pereira, 2015).

Por fim, as questdes do conflito de interesses ¢ do desequilibrio de forgas entre
institui¢des financeiras e as familias exercem funcio central sobre a capacitagio financeira. E
sabido que as relagdes entre consumidores e ofertantes (particularmente o mercado financeiro)
ndo sdo isentas de conflito de interesses. No regime de mercado capitalista, empresas e
institui¢des financeiras querem vender, estimular a cultura de consumo e realizar lucros, e esse
interesse ndo necessariamente harmoniza com os objetivos de bem-estar financeiro dos
consumidores. Por outro lado, o desequilibrio de porte cria um ambiente no qual as empresas
atuam de forma ativa, selecionando seus clientes € 0 modo de relacionamento, enquanto 0s
clientes assumem uma condi¢do muito mais limitada de escolha (Dymski, 2007
Gloukoviezoff, 2006)%. A combina¢io de conflito de interesses e desequilibrio de forcas
permite que as empresas e instituigdes detenham grande poder de exploracdo dos vieses
comportamentais, expostos pelos behavioristas, a fim de obter ganhos de mercado, em
detrimento do bem-estar dos seus clientes.

Portanto, segundo a analise critica institucionalista, a simples qualificagdo educacional
financeira, ainda que completa e de qualidade, segundo os padroes da abordagem
convencional, seria inadequada para assegurar a capacitacdo financeira de um individuo,

(2) Um exemplo de condigdo limitada é a segmentacdo de clientes feita pelas institui¢cdes financeiras que, grosso modo,
assume a seguinte forma: os ricos (superincluidos) tém acesso aos melhores profissionais e aos melhores produtos e servigos,
enquanto os pobres (“marginalmente incluidos”) sdo atendidos apenas de forma impessoal ou por vendedores de produtos caros e
qualidade duvidosa. Esses tltimos sdo clientes de “curto prazo”, quando ndo hé a preocupagao da institui¢do financeira por um
prazo mais longo (Dymski, 2007; Crocco; Santos; Figueiredo, 2013).
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principalmente quando feita de modo isolado. Pelo modo com que a educagdo financeira
convencional ¢ apresentada na literatura (ver primeira se¢do), os problemas levantados pelos
institucionalistas (instabilidade, complexidade, conflito de interesses e desequilibrio de forgas)
sdo totalmente ignorados (o unico aspecto que vem sendo reconhecido pela literatura
convencional sdo os vieses comportamentais puros, descontextualizados da realidade
empirica). Isso gera uma falsa percepgao de que a educagdo financeira promovera o bem-estar
financeiro dos seus participantes, o que, na pratica, pode estimular vieses comportamentais
inadequados, como otimismo ¢ autoconfianga excessiva e “sobrecarga de informacdes”, que
tendem a gerar resultados opostos aos esperados (Cain; Loewenstein; Moore, 2005; Pereira,
2015; Slovic; Fischhoff; Lichtenstein, 2001).

3 Proposta de plano nacional de capacitaciao financeira para o Brasil (PNCF)

O plano nacional de capacitacdo financeira (PNCF) para as familias brasileiras
proposto nesta se¢do busca superar os problemas da atual Enef e seu foco predominante sobre
a educacao financeira. O plano deve, inicialmente, reestruturar a oferta do setor financeiro as
familias, através de diretrizes de regulamentacdo e do sistema de protecdo de direito do
consumidor, com foco na simplicidade, transparéncia e na responsabilizagdo compartilhada
pelo consumo dos produtos financeiros. A justificativa é que, na sua auséncia, o impacto do
tratamento educacional das familias seria insignificante.

Em um segundo momento (ap6és montagem, equipamento e treinamento de toda a
estrutura pedagogica e de aconselhamento), o plano operara ac¢des de qualificagdo, orientagao
e informacao das familias, através de etapas distintas de educacao e aconselhamento financeiro.
A educagdo financeira devera cumprir objetivos de alfabetizagdo basica, como simples
nivelador. O aconselhamento, por outro lado, sera provido por especialistas independentes e
lidara com questdes mais complexas da vida financeira das familias, através de informacgao e
orientacdo, com possivel acompanhamento e supervisao dos casos mais graves.

3.1 Regulamentacio e Sistema de Protecao ao consumidor financeiro

Conforme exposto, a promocdo da capacitagdo financeira pressupde a existéncia de um
ambiente financeiro com normas legais ¢ regulamentadoras que protejam os individuos
consumidores, de possiveis comportamentos indevidos por parte das institui¢des provedoras
de produtos ou servigos financeiros (como praticas abusivas, enganosas e predatorias, as vezes
acompanhadas por exploracdo de vieses comportamentais), além de parcela dos riscos
involuntarios envolvidos no consumo de produtos financeiros.

Com esse objetivo, propde-se cinco diretrizes de regulamentagdo financeira que
devem compor o sistema de prote¢do vigente no pais, em complemento a lei 8.078/1990, do
Codigo de Defesa do Consumidor (CDC). Para formulagdo dessas, além da revisdo da literatura
de direito do consumidor financeiro, foi incorporada a analise do Projeto de Lei do Senado
(PLS) 283/2012 (remetido a Camara dos Deputados em 04/11/2015, onde tramita como Projeto
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de Lei (PL) 3515/2015), que prevé atualizagdo do CDC, contemplando ag¢des de prevengao e
tratamento de superendividamento das familias e que prevé, inclusive, agdes de educacio
financeira.

r

A primeira diretriz ¢ a obrigatoriedade das instituicdes provedoras financeiras em
divulgar informagdes que descrevam, com clareza, seus produtos e servicos, seja em
publicidade ou em contrato para prévia analise do consumidor, a fim de subsidiar a escolha
deste. A justificativa € que, na pratica, consumidores ndo sabem lidar com a complexidade e
podem ser induzidos a erros quando expostos a informagdes dubias e relativamente dificeis,
ainda que completas (Barr, 2005; HM Treasury, 2007).

Portanto, segundo tal diretriz, essas institui¢des devem especificar, seja em material
publicitario ou contratual, todas as caracteristicas de seus produtos e servicos, utilizando textos
de facil compreensdo e seguindo um modelo padronizado. Para isso, havera normas de
regulamentacdo das autoridades monetarias, estabelecendo termos padriao e varidveis-chave
pré-definidas, que permitam ao consumidor precificar e realizar analises comparativas no
mercado de forma direta, minimizando a necessidade de consultar especialistas (Barr, 2005;
MARQUES, 2010). Exemplo ilustrativo € o caso do crédito (em suas diversas formas), em que
o produto ofertado deve ser caracterizado por variaveis-chave como: montante da operacao,
parcelamento, prazo, taxa de juros anual efetiva, custo efetivo total ao final da operacdo, além
de multa e penalidades para o caso de atrasos, sem dubiedades ou acréscimo de demais taxas.
Tais dados comporiam uma matriz sintese e padrido dessa categoria de produto, facilitando
comparagdo do mesmo com os demais disponiveis no mercado.

Essa diretriz € parcialmente contemplada pela lei 8.078, assim como ja é recomendada
pelas normas do Banco Central do Brasil, embora em termos genéricos, ndo sistematizados (o
que pode ser melhorado pelo PLS 283/PL 3515). Isso se faz necessario pois, conforme
apontado por diversas pesquisas empiricas, o descumprimento da lei no pais € praticado
frequentemente por institui¢des financeiras (inclusive por grandes bancos), o que requer nao
apenas legislagdo, mas um sistema de fiscaliza¢do e puni¢do mais rigoroso (IDEC, 2008,
2012a, 2012b, 2012c; Pereira, 2015). Adicionalmente, especialistas recomendam a adogdo de
lei complementar (incorporada ao texto original do PLS 283) de que as empresas financeiras
sejam obrigadas a apresentar uma proposta contratual por escrito ao potencial consumidor de
crédito, com validade de dois dias uteis. A vantagem de tal lei (similar a existente na Alemanha)
¢ garantir um prazo minimo de reflexdo, seja para o individuo avaliar a necessidade real do
crédito, minorando efeito de vieses comportamentais € consumistas, ou seja para poder
comparar precos e condi¢des da proposta de crédito com as concorrentes no mercado (Marques,
2010).

A segunda diretriz diz respeito a necessidade de compartilhar minimamente a
responsabilidade operacional entre consumidor financeiro e instituicdo provedora. Isso ¢
importante, pois, se as instituigdes provedoras ndo estiverem sujeitas a responsabiliza¢do por
resultados negativos que podem ocorrer involuntariamente ao consumidor, em consequéncia
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do consumo de determinado produto financeiro, havera um evidente conflito de interesses entre
as partes. Como citado acima, a empresa busca maximizar vendas de produtos que, entretanto,
podem comprometer o bem-estar financeiro dos consumidores ao longo do tempo. Um
exemplo sdo vendas de crédito ao consumidor, associado ao aumento de gastos das familias
que, no limite, podem atingir & condigdo de superendividamento. Em outros casos, como
leasing ou fundos de investimento financeiro atrelados a algum indexador, as vendas podem
ser feitas de modo a transferir risco excessivo ao consumidor (como uma maxidesvalorizagao
cambial), que teria aceitado assumir o risco, ancorado na confianca depositada no profissional
da instituicdo provedora (Casado, 2000; Pereira, 2015).

No caso do crédito, a diretriz sustenta que a instituicdo provedora nao pode oferecé-lo
sem avaliar previamente a capacidade de pagamento de seu cliente. Embora esse procedimento
seja comum em operagdes de valores mais expressivos, como o crédito imobiliario, 0 mesmo
ndo ocorre em créditos rotativos, de baixo valor, cuja oferta se dd com maior agilidade, como
acontece com o cartdo de crédito ou com o crédito consignado, descontado em folha.
Entretanto, isso pode se tornar um problema, em caso de uso crescente e repetitivo, com
actimulo expressivo do montante devido. O resultado € que as familias podem contrair crédito
acima de sua capacidade de pagamento, com efeitos deletérios sobre seu bem-estar financeiro,
na forma de multas, penalidades e — no limite — na condi¢@o de superendividamento (Dymski,
2007; Pereira, 2015).

Pesquisadores sustentam a necessidade de uma lei de concessao responsavel do crédito
(similar a legislacio vigente na Bélgica, Franca e Africa do Sul), para conter o uso de
estratégias agressivas de vendas de produtos financeiros. As empresas ofertantes de produtos
financeiros seriam, sob tal proposta, responsaveis por apresentar relatdrios comprobatdrios ao
Banco Central que assegurassem a capacidade de pagamento das familias pelo crédito
concedido, a partir do total de divida ja acumulada pela familia (em suas diferentes formas),
sob pena de serem responsabilizadas por parte do prejuizo financeiro que ocorra apds seu uso
(condig@o contemplada no projeto original da PLS 283) (Casado, 2000; Republic of South
Africa, 2006). Outra forma alternativa e complementar de lei (em vigor na Bélgica,
Luxemburgo e Australia) é a taxagdo anual progressiva de instituigdes provedoras financeiras
em relagdo a taxa de default de sua carteira de clientes. Essa lei operaria como um desincentivo
a comportamento mais agressivo por parte das empresas junto a seus clientes com baixa
capacidade de pagamento (Mann, 2007).

A terceira diretriz refere-se ao controle do viés comportamental de impulsdo e
ansiedade do consumidor, explorado pelas instituicdes atualmente, com possivel
comprometimento do seu bem-estar financeiro. A ideia, também apresentada por Marques
(2010), inspira-se na legislagdo francesa e estabelece a requisi¢do de um prazo, contado a partir
do momento em que um contrato de crédito ¢ assinado, durante o qual o consumidor tem direito
de arrependimento, cancelando toda e qualquer operacdo, sem 6nus (além dos juros diarios
adicionado ao principal recebido) e necessidade de justificativa. Durante tal periodo, o
consumidor refletiria sobre a necessidade do crédito, minorando a ocorréncia de operagdes
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realizadas por impulso. Atualmente, a lei 8.078 prevé direto de arrependimento, no prazo de
sete dias, mas apenas para operagoes financeiras de crédito e seguros contratadas fora de pontos
comerciais (via telefone ou internet), mas esse quadro pode ser corrigido com o PLS 283/PL
3515.

A quarta diretriz a ser considerada é também a elimina¢do ou minoragdo da oferta de
incentivos inadequados ao bem-estar financeiro do consumidor. Um exemplo desse incentivo
¢ o utilizado pelas provedoras de cartdo de crédito, que oferecem aos clientes: i) beneficios
diretos a intensidade do uso do cartdo, através de pontos e bonificagdes, que podem ser
revertidos em forma de bonus futuros; ii) possibilidade explicita de pagamento de valor minimo
da fatura do parcelamento do cartio de crédito (15% da parcela), refinanciando o restante. E
sabido que o cartdo de crédito oferece varias facilidades para o gasto com consumo, a um custo
significativamente elevado de taxa de juros no caso de refinanciamento. Portanto, a aplicagdo
de beneficios e incentivos ilimitados ao uso do cartdo de crédito deve ser eliminada pelo Banco

Central (Barr; Mullainathan; Shafir, 2008; Warren, 2007).

Finalmente, a quinta diretriz proposta ¢ a introdug@o de nova lei de faléncia pessoal,
similar a lei em vigor nos EUA e na Europa, para casos de superendividamento passivo, em
que ndo houve responsabilidade intencional. O superendividamento passivo ocorre quando
uma familia, dado seu atual nivel de renda e riqueza, ndo tem capacidade de cumprir com o
pagamento das dividas acumuladas, referente ao consumo presente e futuro, sem comprometer
suas condi¢Oes basicas de vida (Marques, 2010). Essa incapacidade de pagamento pode
decorrer da realizagdo de gastos expressivos de consumo, desproporcionalmente superior a sua
condi¢ao de vida, constituindo o superendividamento ativo. Por outro lado, pode também
ocorrer com familias de boa-fé que sofreram um ou mais choques de renda (desemprego e
queda na renda), riqueza (acidentes ou desastres) e/ou despesa (mortes, divorcio, doencas
graves de familiares, dentre outros), que comprometam sua capacidade de pagamento. Este
segundo caso constitui o superendividamento passivo, em que a familia ndo foi responsavel
por sua condi¢do, dada a ocorréncia de fatos imprevisiveis (Gloukoviezoff, 2006; Schmidt
Neto, 2009; Crocco; Santos; Figueiredo, 2013)3.

Inspirada nas experiéncias internacionais (EUA, Europa e Africa do Sul) e no proprio
PLS 283, a lei proposta se aplicaria aos casos de superendividamento passivo — enquanto o
superendividamento ativo seria prevenido pelas diretrizes anteriores. As familias passivamente
superendividadas entrariam em regime de faléncia pessoal ¢ contariam, ap6s liquidagdo dos
seus bens, com um plano especial de repagamento do restante da divida, em prazo de até cinco
anos, sob supervisdo judicial, a contar com: novo parcelamento da divida; introdugdo de novo
prazo de caréncia, que reflita sua atual capacidade de pagamento, garantindo um minimo vital

(3) Néo existem dados estatisticos brasileiros para dimensionar o nimero de familias superendividadas de forma ativa ou
passiva. Estimativa internacionais, apontam que o superendividamento passivo corresponde a maioria nos paises avaliados
(Gloukoviezoft, 2006).
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de renda para gastos basicos; possibilidade de obter reducdo ou isengdo parcela referente aos
juros, taxas ou, no limite, perdao de todo o montante devido (Marques, 2010).

Resta dizer que a mudanga da legislagdo ¢ apenas condig@o necessaria, que deve vir
acompanhada de toda estrutura de fiscalizagdo, supervisao e puni¢ao, a fim de torna-la efetiva,
a despeito de todo lobby politico e poder de mercado das instituigdes financeiras.

3.2 Redimensionando a educacao financeira

Conforme exposto, ndo se pode exigir que pessoas comuns tenham conhecimento
técnico aprofundado para lidar com as praticas financeiras relativamente complexas. Deve-se,
portanto, reconhecer explicitamente os limites da transferéncia de conhecimento para
impulsionar a capacitacdo financeira das familias, evitando a formagao de falsas expectativas
e a promocdo de autoconfianga excessiva, que podem gerar comportamentos financeiros
ingénuos.

O objetivo é a que educacdo financeira trate de uma forma mais ampla os temas da
vida financeira familiar em seus diferentes contextos (rural/urbano; centro/periferia; natureza
familiar; pobre/rico; insercdo no mercado de trabalho, etc.), sem se restringir a ensinamentos
de tecnicidades ou ao préprio mercado financeiro.

Dentre 0s principais aspectos praticos de programas de educacéao financeira, convém
estabelecer alguns principios. Desde ja, assume-se que as iniciativas serdo oferecidas de forma
gratuita e universal, para garantir acesso a todo cidaddo interessado.

Conforme tratado na primeira secéo, as atividades de educacéo financeira deverdo ser
apresentadas de modo diferenciado (publico, contetdo, pedagogia), para melhor atender a
demanda de distintos segmentos de participantes, o que tende a garantir maior motivacéo dentre
0s participantes e um resultado mais efetivo. A metodologia pedagdgica utilizada deve ser
ampla, ndo apenas através de aulas expositivas, semindrios e palestras, mas fazendo uso de
apresentacdes ludicas, teatros e jogos interativos (presencial ¢ complementada por outras
formas de midia e redes sociais), que melhor atendam ao perfil socioecondmico e cultural de
cada nicho demografico.

O nivel do contetido geral ensinado deveré ser basico, envolvendo conceitos, relagdes
causais fundamentais, aspectos praticos e descricdo de fontes de dados econdmicos publicos
que mais se apliqguem as finangas pessoais (contetido direcionado, conforme o caso). Além
disso, deverdo ser apresentados alertas referentes aos riscos do uso de crédito, do
(super)endividamento, das euforias do mercado, do conflito de interesses e da ilusdo do
marketing publicitario (e a exploragdo de vieses comportamentais), indicando nogfes da
percepcdo da existéncia da incerteza e da ado¢do de um comportamento planejador e
precaucional por parte dos participantes. Deverdo ser apresentadas nogdes de direito do
consumidor financeiro, assim como a divulgacdo do aparato legal existente (como a CDC) e
de acesso ao sistema de protecdo ao consumidor (Procon/Ministério da Justica e Ministério da
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Previdéncia Social). Da mesma forma, havera direcionamento para profissionais dos centros
publicos de aconselhamento financeiro (tratados na sequéncia), em caso de questdes de maior
complexidade.

A participacdo da populacdo adulta devera ser voluntéria (ainda que possa vir a ser
recomendada a determinados nichos) e segmentada, para assegurar maior motivagdo dentre os
participantes. No caso especifico da populagdo assalariada, deve haver incentivo aos
empregadores, entidades empresariais ou de classe em promover seminarios sobre temas de
contribuigdo previdenciaria. A populagdo em idade escolar, por sua vez, serd apresentada a
itens de educagéo formal, sem necessitar a oferta de uma disciplina exclusiva neste tema, caso
se considere impraticavel uma mudanca mais profunda na atual grade curricular.

Antecedendo a realizacdo do plano nacional, havera um mapeamento das iniciativas
gratuitas de educacéo financeira vigentes no pais, executadas por diferentes institutos e 6rgéos,
que possam ser incorporados ao plano (desde que atendam as diretrizes), uma acdo similar a
que vem sendo executada no pais segundo o esfor¢o da Enef. As iniciativas devem prever a
montagem de base de dados interna, que opere como insumo para estudos de avaliagédo e
monitoramento ao longo do tempo.

Deve-se conduzir uma pesquisa de intengdes para avaliar qual a dimensdo da
populagdo adulta que efetivamente demandara participacdo nas atividades previstas.
Adicionalmente, as iniciativas serao oferecidas de forma continua, contemplando repeti¢ao por
parte dos participantes, embora ndo estejam previstas atualiza¢des significativas em curtos
intervalos de tempo.

A proposta é que os profissionais educadores tenham ensino médio e sejam
especializados em cursos de finangas pessoais, cujo treinamento pode ocorrer em parceria com
universidades publicas, entidades financeiras e do terceiro setor, sob supervisdo do orgio
publico responsavel pelo plano nacional * . Finalmente, o financiamento global —
desconsiderando parcerias com o treinamento — deve se dar pelo or¢amento publico, parte desse
coberto através de impostos sobre lucros das institui¢des financeiras.

3.3 Os centros publicos de aconselhamento financeiro

Para orientar a populagéo a lidar com problemas praticos de decisdo financeira, sem
enfrentar conflito de interesses, a proposta ¢ a montagem de uma estrutura ampla de centros
publicos de aconselhamento financeiro (CPAF), com atendimento prestado por consultores
independentes (CF]).

O atendimento deve ser disponibilizado de forma universal, com previsdo de
acompanhamento e supervisao nos casos mais complexos. Apesar de universal, o foco deste
servico deve ser a populacdo de baixa renda, que tende a ter maior demanda reprimida por

(4) As entidades parceiras (das esferas publicas, privadas e do terceiro setor) receberdo um selo oficial de patrocinador
da educacdo financeira e terdo direito a explorar uso publicitario do mesmo, a fim de estimula-las.
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servico qualificado de consultoria provida pelas instituicbes de mercado (Kempson; Collard,
2012; Money Advice Service, 2015).

Considerando o historico de iniciativas empiricas e propostas presentes na literatura
especializada (Pereira, 2015), entende-se que os centros deverdo estar preparados para abranger
os seguintes temas: i) produtos e servigos financeiros disponiveis; ii) informagdes sobre o
mercado imobilidrio e de ativos reais; iii) plangjamento e analise comparativa, para atender a
eventos do ciclo de vida familiar e poupanga precaucional; iv) orientagdo financeira de
microempreendimentos populares (abertura, venda e fechamento de atividade; tributos); v)
gerenciamento de crises financeiras pessoais (perda de emprego, queda na renda, despejo da
moradia, falecimento e doencas graves) e superendividamento; vi) apontamentos sobre
questdes tributarias e direitos do consumidor financeiro e; vii) redirecionamento a outros
profissionais especializados.

O consultor deve ter o cuidado de ndo criar falsas expectativas junto ao ptblico. Assim,
ao tratar de temas futuros, deve-se ressaltar fundamentos do risco ndo calculavel e dos vieses
comportamentais mais comuns, deixando o publico ciente de que ndo existem respostas
completas que antecipem corretamente o desempenho futuro da economia, mas apenas
tendéncias que podem sofrer alteragdes. Em especial nos periodos expansivos do ciclo
econdmico, o consultor deve assumir um posicionamento claro que aponte os riscos de reversao
do ciclo, assim como a importancia de um comportamento precaucional por parte das familias,
evitando climas de euforia de mercado.

Os CFI devem ser profissionais especializados em finangas pessoais, com formagao
superior (no caso do consultor sénior) ou no ensino médio (consultor assistente), e que conte
ndo apenas com conhecimento e habilidade técnica, mas com informagdes econdmicas e
financeiras atualizadas. Os profissionais devem ser capazes de se expressar em linguagem
apropriada para tratamento de um publico médio de baixo nivel educacional e conhecimento
precario em finangas.

Assim como no caso da educacdo financeira, é indispensavel a realizagdo de estudos
empiricos mais detalhados sobre a dimensédo e o perfil da demanda. O mesmo ocorre com a
constru¢do de um banco de dados para subsidiar estudos de monitoramento e avaliagdo das
atividades prestadas.

Por fim, entende-se que a maior parte do financiamento deve vir de impostos cobrados
sobre lucros das instituicdes financeiras, como apontado em projetos internacionais (HASSAN
et al., 2008).

3.4 Estrutura operacional do PNCF e uma estimativa orcamentaria preliminar

Conforme ja exposto, o PNCF proposto tem como objeto o atendimento de todo
cidaddo. A natureza desse atendimento, no entanto, ira variar: para a populacdo em idade
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escolar, o foco ¢ a oferta de educacdo financeira, enquanto para toda populagdo adulta preveé-
se também a disponibilizagdo de servigos de aconselhamento financeiro.

A justificativa para a oferta de servigo universal de aconselhamento financeiro para os
adultos é que estes, como cidadaos ativos, possuem uma vida financeira (ainda que ndo na
condicdo de consumidores diretos das instituicbes do mercado financeiro). Portanto, séo
potenciais demandantes de um servi¢o de aconselhamento. Nesse aspecto, o objetivo do plano
proposto é prestar 0 servico nao apenas para a populacdo financeiramente incluida, mas para
os excluidos do mercado financeiro, uma vez que estes também tomam decisdes financeiras
gue podem assumir natureza relativamente complexa. O foco do plano, por sinal, deve ser o
favorecimento da populagéo relativamente mais pobre, que tem acesso mais precario (ou séo
totalmente excluidos do acesso) aos servigos de atendimento prestados pelas instituicdes
financeiras de mercado.

A estimativa de orcamento do PNCF apresentada a seguir deve ser considerada apenas
um esforgo preliminar, a requerer, na pratica, um tratamento mais profundo e sistematico no
caso efetivo de sua implementacao. A atual estimativa, porém, constitui-se um guia util para a
propria justificativa politica da proposta junto a sociedade.

O calculo orcamentario foi feito da seguinte forma: os centros publicos de
aconselhamento financeiro (CPAF) — que também seriam responsaveis pela realizagdo de
atividades intermitentes de educagdo financeira para os adultos — ocupariam instalagdes dos
Centros de Referéncia de Assisténcia Social (CRAS). Essa medida garantiria maior
capilaridade ao PNCF (quase a totalidade de municipios seriam atendidos) e sua presenca em
um instrumento publico localizado em areas povoadas pelos mais pobres.

Segundo a proposta, o nimero de CPAF vai depender do tamanho da populacdo
municipal, de modo que a cada faixa de até 50 mil habitantes havera um CPAF, delimitado pelo
respectivo nimero de CRAS®. Como resultado, estariam atualmente em operagdo 7.202 CPAF,
espalhados por 5.503 municipios®.

Cada CPAF contari