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Resumo

Soares, Fabricio Pereira; Burgos, Marcelo Tadeu Baumann (orientador). Os
debates sobre a Educac¢io Financeira em um contexto de
financeirizacdo da vida doméstica, desigualdade e exclusdo financeira.

Rio de Janeiro, 2017. 301p. Tese de doutorado — Departamento de Ciéncias

Sociais, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

Pressodes para se educar financeiramente a populagdo vém sendo sentidas em
diversas partes do mundo, especialmente considerando um cenario de maior
complexidade de decisdes financeiras, consumismo, menor provisdo de bens e
servigos considerados basicos por parte do Estado e de maior desregulamentagdo
do Sistema Financeiro. Para diversos autores, esse cenario ajuda a fazer com que
o mundo financeiro, com seus motivos e praticas, adentre na esfera doméstica e
com que se potencialize um quadro que se convencionou chamar de
financeirizagdo da economia. Nesse sentido, o presente trabalho teve como
objetivos principais (1) investigar o processo de financeiriza¢ao da vida doméstica
e caracterizar a emergéncia dos debates sobre o tema Educacdo Financeira como
desdobramento desse processo e (2) compreender o sentido da Educacdo
Financeira em uma sociedade financeirizada, marcada pelo consumismo, maior
endividamento da populagdo e aumento da complexidade das decisdes financeiras,
onde o dinheiro ocupa cada vez mais papel preponderante de balizador de relagdes
ndo apenas econdmicas, mas também pessoais e sociais. Foi realizada extensa
revisdo bibliografica sobre a financeirizagdo, seguida pela busca e compilacdo de
dados que permitissem afirmar que tal fendmeno se encontra presente também na
economia brasileira. O trabalho também apresentou uma discussdo sobre trés
perfis ou posturas surgidos a partir da financeirizacdo: uma postura ativa, daqueles
que buscam na interagdo com o mercado financeiro as oportunidades para se
melhorar patrimonio e consumo; uma postura defensiva, tipica dos individuos que
enxergam no sistema financeiro a possibilidade de se preencher a lacuna entre o
que se ganha e o que se deveria ganhar para ndo se perder padrio de vida,
especialmente em face da menor provisdo de servigos por parte do Estado; e, por
fim, a postura dos excluidos pela financeirizagdo, que pouco ou nenhuma
interacdo conseguem com o mundo financeiro, especialmente considerando um
cenario de desigualdade e exclusdo financeira. Essa discussdo se tornou

preponderante para avaliar a Estratégia Nacional de Educagao Financeira (ENEF),
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politica publica criada para se educar financeiramente a populagdo do Brasil e
inquirir a quem ela se presta, dado o contexto de desigualdade, exclusdo e
financeirizagdo. O trabalho termina com uma proposi¢cdo de iniciativas para se
pensar um pouco além da Educagdo Financeira, de modo a se mudar o rumo das
discussdes apenas focadas no aspecto de fornecimento de informagdes financeiras
as pessoas ¢ se direcionar os debates para um novo significado para o consumo e
para o dinheiro na sociedade e sobre uma regulagdo mais efetiva do Sistema

Financeiro.

Palavras-chave
Financeirizagdo; Educacdo Financeira; Politicas Publicas; Desigualdade;
Exclusao.
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Abstract

Soares, Fabricio Pereira; Burgos, Marcelo Tadeu Baumann (advisor).
Financial Education debates in a context of financialization of domestic
life, inequalities and financial exclusion. Rio de Janeiro, 2017. 301p. Tese
de Doutorado — Departamento de Ciéncias Sociais, Pontificia Universidade
Catolica do Rio de Janeiro.

Pressures to financially educate the population have been felt in many parts
of the world, especially considering a scenario of greater complexity of financial
decisions, consumerism, less provision of basic goods and services by the State
and greater deregulation of the Financial System. For several authors, this
scenario contributes to allow the financial world, with its motives and practices, to
enter into the domestic sphere and to maximize a framework that has been called
the financialization of economy. In this sense, the main objectives of this study
were: (1) to investigate the process of financialization of domestic life and to
characterize the emergence of debates on the subject of Financial Education as a
result of this process; and (2) to understand the meaning of Financial Education in
a financialized society, shaped by consumerism, greater population indebtedness
and an increase in the complexity of financial decisions; a society where money
occupies an increasingly important role as a driver of not only economic relations
but also personal and social relations. An extensive bibliographical review was
carried out on the financialization subject, followed by the search and compilation
of data that allowed to affirm that this phenomenon is also present in the Brazilian
economy. The thesis also presented a discussion about three profiles or postures
arising from financialization: an active posture, of those who seek the
opportunities to improve equity and consumption in the interaction with the
financial market; a defensive one, typical of individuals who see in the financial
system the possibility of filling the gap between what is earned and what should
be earned in order not to lose the aimed standard of living, especially in face of
lower provision of services by the State; and, finally, the position of those
excluded by financialization, entitled of little or no interaction with the financial
world, specially considering a scenario of inequalities and financial exclusion.
This discussion became important in order to analyse the National Strategy of
Financial Education (ENEF, in Portuguese), a public policy designed to

financially educate Brazilian population and to ask to whom it is made for, given
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the context of inequality, exclusion and financialization. The work ends with a
proposal for initiatives to think beyond Financial Education, aiming to change the
direction of discussions focused only on the aspect of providing financial
information to people and to point the debates on a new meaning for consumption

and money in society and on a more effective regulation of the Financial System.

Keywords
Financialization; Financial Education; Public Policies; Inequality; Financial
Exclusion.
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“O dinheiro, um simples meio para obter outros bens, ¢ percepcionado como um
bem autonomo; de simples meio e condigdo prévia, o dinheiro converte-se,
interiormente, em fim ultimo [...] logo que a vida se refere tdo s6 a ele. Mas o
dinheiro ¢ apenas a ponte para valores definitivos e, numa ponte, ndo ¢ possivel
ter morada.”

Georg Simmel (Psicologia do dinheiro e outros ensaios)

“Sorry! The lifestyle you ordered is currently out of stock.”

Banksy (street art, East India Dock Road, Londres, Inglaterra)
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Introducao

Nos tultimos tempos, como consequéncia do desenvolvimento do Sistema
Financeiro Brasileiro e também da existéncia de mais crédito e poupanga, debates
acerca da gestdo das finangas pessoais sdo mais comuns entre a populagdo do pais
(MARTINS, 2004; LUCCI et al., 2006; SAVOIA, SAITO e SANTANA, 2007;
D’AQUINO, 2008). Diversos outros fatores, como a menor provisao de servigos
ditos essenciais por parte do Estado, a maior desregulamentagdo dos mercados
financeiros e a revolucdo consumista ou, na definigdo de Bauman (2008), a
passagem do consumo ao consumismo, juntamente com seus desdobramentos
sobre o endividamento da populagdo, também trazem pressdes sobre a relacdo das
pessoas com o dinheiro, gerando implicagdes no campo da gestdo das finangas de
individuos e familias.

Nesse sentido, de maneira mais abrangente, esta pesquisa versa sobre essa
relagdo e implicacdes surgidas a partir dela, especialmente sobre a maneira como
o mundo financeiro, seus motivos e praticas, adentraram na esfera doméstica.

No inicio do século passado, Simmel (2009) j& afirmava que o dinheiro nio
¢ apenas um objeto concreto, mas um processo de abstracdo de representagdes
ligadas a necessidade de se medir quantitativamente o valor de objetos
qualitativamente diferentes dentro de uma relagdo social particular. Seu interesse
no dinheiro era psicologico, sociologico e filoséfico. Em um esfor¢co mais recente
de trazer um olhar sociolégico sobre o dinheiro, Dodd (2014) o coloca como
essencialmente uma ficgdo ou uma ilusdo socialmente poderosa. Sendo assim, ele
da enfoque a “vida social do dinheiro”, ou seja, a no¢do de que o valor do dinheiro
e sua propria existéncia residem nas relagdes sociais entre aqueles que o utilizam.
E tais relagcdes, moldadas por fatores e atributos historicos, culturais, politicos e
institucionais sdo variadas, complexas e, acima de tudo, dindmicas.

Interessard a este trabalho de pesquisa este dinamismo e complexidade de
relacdes intermediadas cada vez mais pelo dinheiro. No que diz respeito ao estudo
dessas caracteristicas da relagdo das pessoas com o mundo monetario, uma
importante organiza¢do na producdo de conhecimento e frequentemente citada por
diversos autores da area financeira tem sido a Organizagdo para a Cooperagdo e

Desenvolvimento Econdmico (OCDE). Apesar de a descri¢do de sua relevancia
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ser realizada ao longo do Capitulo 2 deste trabalho de pesquisa, deve-se, neste
momento, citar sua publicacdo High-level principles on National Strategies for
Financial Education (OCDE, 2012a), onde se ressalta que caracteristicas
marcantes desse dinamismo percebido no dinheiro e no mundo financeiro das
ultimas décadas foram a transferéncia de uma ampla gama de riscos (financeiros)
para os consumidores, um aumento da complexidade das decisdes financeiras, o
aumento do nimero de consumidores e investidores ativos na esfera financeira e a
capacidade limitada de apenas a regulagdo protege-los de forma eficiente. Todos
esses fendmenos ocorrem em paralelo e como decorréncia do capitalismo de
mercado ao longo do ultimo século e o consequente surgimento de uma sociedade
de consumo de massa.

Mais do que a consolidagdo de um capitalismo de mercado neste periodo, o
que se viu, especialmente a partir das trés décadas finais do século XX, foi o
advento do fendmeno da financeirizagdo da economia (MARTIN, 2002; DAVIS,
2009; ARRIGHI, 2010; HARVEY, 2011; KRIPPNER, 2011; LAPAVITSAS,
2013). A presenga mais constante dos mercados financeiros e a consequente maior
dependéncia desses mercados por parte de empresas (sejam elas do setor
financeiro ou ndo) e familias marcam o que diversos autores definem como
financeirizagao.

Como afirma Davis (2009), o mercado financeiro seria o ente principal por
trds da transicdo de uma sociedade industrial para uma poés-industrial. A “forca
gravitacional” dos mercados, especialmente do mercado financeiro, faz com que
tudo se organize em torno deles. A financeiriza¢do acaba por integrar mercados
originalmente separados. Traz o mundo do dinheiro e o linguajar financeiro para
esferas do cotidiano antes reservadas a profissionais financeiros em situagdes
especificas. O conceito de risco adentra as residéncias e o pensar e agir
financeiros passam a ser meios para expressao e aquisicdo de identidade. Mais do
que isso, a financeirizacdo da vida diaria se mostra como ‘“uma proposta sobre
como se seguir adiante e também um meio para 0os movimentos expansivos de
corpo e alma” (MARTIN, 2002, p. 35).

O capitalismo teria se financeirizado, assim como a vida corporativa e a
vida doméstica, esta Ultima com repercussdes mais fortes sobre o objeto de

pesquisa deste trabalho.
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No entanto, o que acontece no Brasil hoje em dia é que, apesar de a relacao
das pessoas com o dinheiro ter mudado e a financeirizacdo da economia também
ter ocorrido no pais, como serd explorado mais adiante, os temas relacionados
com dinheiro e investimentos passaram a ser discutidos sem a existéncia ou com a
presenga ainda timida de um conceito tido por muitos autores como basico no que
diz respeito a gestdo das Financas Pessoais: a Educagcdo ou Alfabetizacio
Financeira (MARTINS, 2004; SOARES e ALVIM, 2007; D’AQUINO, 2008).

Nao restritos a nosso pais, os debates em torno dos beneficios de se educar
financeiramente a populagdo ganharam for¢a. Autores defendem a perspectiva do
ganho de conhecimentos financeiros como base para melhores comportamentos
financeiros futuros (BERNHEIM, GARRETT ¢ MAKI, 2001; BEVERLY e
BULKHALTER, 2005; BEUTLER e DICKINSON, 2008; SOLHEIM, ZUIKER e
LEVCHENKO, 2011; SOHN et al., 2012). Braunstein ¢ Welch (2002)
caracterizam um certo “senso de urgéncia” em se levar Educacdo Financeira a
populacdo. Para isso, as autoras baseiam seus argumentos nos avangos
tecnoldgicos que aumentam a capacidade de ofertas de produtos e agdes de
marketing de maneira mais forte e individualizada, nas praticas de concessdo de
empréstimos cada vez mais questionaveis, nas mudangas demograficas da
populacdo mundial, na existéncia de mais crédito e o consequente aumento do
endividamento da populagdo e no aumento das responsabilidades do consumidor.

Além disso, na publicagdo ja citada da OCDE (2012a), h4 destaque para o
fato de que as consequéncias da grave crise financeira vivenciada a partir dos
ultimos anos da década passada mostraram custos implicitos dos baixos niveis de
Educacdo Financeira da populacdo. Assim, apesar da complexidade das causas
dessa crise, um fator agravante teria sido, segundo esta organizacdo, a falta de
conhecimentos financeiros, especialmente no que diz respeito as hipotecas nas
economias americana e europeia.

Diante de tal cenario, diversas organiza¢des se manifestam a favor de uma
disseminagdo de iniciativas para levar maior Educacdo Financeira as pessoas.
Além da ja mencionada OCDE, a Partnership for 21st Century Learning’, por
exemplo, uma importante organizagdo composta por membros da comunidade

empresarial, lideres educacionais e policymakers coloca o Letramento Financeiro,

! PARTNERSHIP FOR 21ST CENTURY LEARNING (P21). Disponivel em: <www.p21.org>.
Acesso em: 23/04/2015.
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Econdmico, em Empreendedorismo e Negdcios como um dos temas essenciais de
aprendizado no século XXI. Esse tema aparece juntamente com Consciéncia
Global, Letramento Civico, Letramento em Saude e Letramento Ambiental em um
grupo de temas interdisciplinares que, segundo a organizagdo, deveriam ser
trazidos para dentro das disciplinas centrais, para que os alunos possam também
aprender as habilidades essenciais para o sucesso no mundo de hoje, como o
pensamento critico, resolugdo de problemas, comunicacao e colaboragao.

Em recente relatorio, o National Symposium on Financial Literacy and
Education também destacou o assunto e incluiu o tema socializagdo financeira de
jovens em trés das dez questdes mais importantes que precisam ser enfrentadas no
contexto da educacao (SOLHEIM, ZUIKER ¢ LEVCHENKO, 2011).

Assim, dada a importancia do tema e tendo em vista seu atual nivel de
debates e disseminacdo, ¢ necessario neste ponto, ainda que em carater
introdutorio, definir o termo Educagdo Financeira. Apesar de um esforco
conceitual maior ser empreendido logo no Capitulo 1 deste trabalho e de diversas
outras definigdes serem apresentadas naquele capitulo, cita-se a seguir uma
definicdo que esta presente na publicagdo Recommendation on principles and
good practices for financial education and Awareness da OCDE (2005, p.4). Para

esta organiza¢do, a Educacdo Financeira ¢

o processo pelo qual consumidores / investidores aprimoram
sua compreensdo sobre produtos financeiros, seus riscos e
conceitos e, através de informagdo, instrucdo e / ou
aconselhamento objetivo, desenvolvem as habilidades e a
confianga para se tornarem mais conscientes sobre riscos e
oportunidades financeiras, tomar decisdes embasadas, para
saber onde buscar auxilio e buscar outras agdes efetivas para
aprimorar seu bem-estar financeiro (tradug@o nossa).

Cabe aqui um comentario sobre o porqué de se escolher esta defini¢dao logo
na abertura desta tese. O motivo principal ndo apenas da escolha mas também do
destaque dado a esta organizacdo aqui neste trabalho de pesquisa ¢ que,
especialmente a partir da Ultima década, a mesma tem se tornado um importante
ator no que tange ao tema, pois vem estudando e realizando publicagdes no
sentido de proporcionar uma melhor compreensdo aos individuos sobre os
produtos financeiros e também sobre a poupanga previdencidria. Além disso, sua

definicdo aparece de forma recorrente em muitos autores e suas publicacdes tém
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sido utilizadas como referéncia por diversos governos (inclusive no Brasil) para se
levar adiante politicas publicas para a promoc¢do da Educagdo Financeira.
Conforme se perceberd no decorrer dos proximos capitulos, ressalvas serdo feitas
a maneira como o tema vem sendo conduzido ao redor do mundo e as
recomendacdes feitas por esta organizacdo. Nao se perderd de vista, também, sua
ligagdo com institui¢des que representam o proprio sistema Capitalista e as nagdes
mais ricas do mundo, o que poderia produzir consideracdes sobre a aparente
neutralidade de sua abordagem e sua influéncia sobre quaisquer tentativas de se
conduzir politicas ligadas a Educacdo Financeira dos individuos.

Apesar deste crescimento da importancia dada ao tema, a preocupacdo com
o assunto ndo ¢ nova. E isso pode ser confirmado pela existéncia de muitas
organizagdes dedicadas a difundir o conceito em um grande numero de paises,
como o Financial Literacy Centre ¢ o Council for Economic Education (EUA),
programas como o Start Right Coalition for Financial Literacy (Canadd),
Jump8tart Coalition for Personal Financial Literacy (EUA) e o Money
Management Council (Reino Unido) (MASON e WILSON, 2000).

No entanto, nenhuma dessas organizagdes estd localizada no Brasil. Pode-se
dizer que nos dias de hoje, no Brasil, o nivel de Educacdo Financeira ainda ¢
baixo, o que, para autores como Martins (2004) e D’ Aquino (2008), pode decorrer
do fato de o sistema educacional pouco tratar do assunto “dinheiro”. D’Aquino
(2008) afirma que o brasileiro ainda sofre duas consequéncias da convivéncia com
a inflag@o por tantos anos. A primeira diz respeito a uma constante preocupagao
de que um dia altos niveis de inflagdo possam retornar ao pais, mesmo sendo,
conforme a autora, uma reacdo que escapa ao racional. Uma segunda grande
consequéncia ¢ a falta de uma cultura de planejamento, impossibilitada pelo longo
tempo de convivéncia com a alta inflacdo, o que gera impactos sobre a auséncia
de uma Educacao Financeira s6lida em sua formacao.

Vieira, Bataglia e Sereia (2011), na mesma linha, mostram que um dos
possiveis motivos responsaveis pelo atraso da preocupacdo com a Educagdo
Financeira em nosso pais ¢ a heran¢a de um passado cultural e histérico do Brasil,
especialmente de um periodo onde as variagdes monetdrias e as altas taxas de
inflagdo foram caracteristicas marcantes da economia. Em um ambiente
econdmico como esse, o individuo acaba por ficar impossibilitado a pensar em

decisdes de longo prazo e ¢ levado a falta de planejamento.
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Contudo, deve-se mencionar que movimentos vém sendo realizados no
Brasil com a tematica da Educa¢do Financeira e que, no ano de 2010, o governo
brasileiro lancou a Estratégia Nacional de Educagdo Financeira (ENEF), que
prevé o desenvolvimento, nas escolas de Ensino Médio e Fundamental que
aderirem ao programa, de atividades de Educacdo Financeira, baseadas na
exploracdo de situagdes didaticas apresentadas em material elaborado com esta
finalidade para professores e alunos.

Apds essa breve contextualizagdo e justificativa da escolha da temadtica
desta pesquisa, e passando-se a uma apresentagdo dos objetivos deste trabalho,
cumpre dizer que a constru¢do do objeto de estudo e a defini¢do da metodologia
de pesquisa desta tese se estruturaram em torno de quatro hipdteses de trabalho
iniciais, que permitiram uma reflexdo sobre a Educacdo Financeira e o modo
como politicas publicas vém sendo conduzidas com o intuito de se levar
conhecimentos financeiros a populagao.

Uma primeira hipdtese ¢ a de que a Educacdo Financeira surge como
desdobramento do processo de financeirizagdo da economia, que acaba por fazer
com que os motivos e praticas financeiras passem a permear a vida de individuos
e familias. Sobre esta hipotese, deve-se mencionar que ela esta alicer¢gada em duas
premissas: (1) a emergéncia da Educagdo Financeira visa buscar mecanismos para
corrigir excessos gerados pelo proprio sistema capitalista e pelo mercado de
consumo de massa criado por ele e (2) o enfoque dos debates sobre a insercdo de
temas ligados ao mundo financeiro na esfera escolar tem negligenciado a
importancia de se tratar de uma maior regulacdo nos mercados financeiros e de
consumo e tem jogado todo o peso da questdo sobre a aspecto da formacao.

A segunda hipotese que norteou a constru¢do do trabalho ¢ a de que os
desdobramentos de um mundo mais financeirizado geram pressdes sobre o poder
publico e fazem com que os olhares dos governos se voltem para a necessidade de
criacdo de politicas publicas especificas que visam disseminar a Educacio
Financeira na sociedade.

Antes de se apresentar as duas proximas hipoteses, deve-se mencionar os
desdobramentos dessas duas primeiras sobre a metodologia escolhida para a
investigagdo proposta por esta tese. Para a realizagdo da pesquisa e consequente
analise da financeirizagdo da vida doméstica e seus desdobramentos sobre os

debates acerca da Educacdo Financeira, foi proposto inicialmente um trabalho
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ancorado intensamente em referencial tedrico sobre a financeirizagao, seus fatores
causadores e também sobre a Educacdo Financeira e seu estagio de disseminagao.

Assim, foi realizado primeiramente um levantamento bibliografico acerca
da Educacdo Financeira e seu estdgio de desenvolvimento pelo mundo,
especialmente sobre as propostas da OCDE que vém sendo encampadas por
governos diversos, o que embasou a constru¢do dos dois primeiros capitulos da
tese. Cumpre mencionar que a literatura académica sobre o tema Educacdo
Financeira ainda ndo ¢ muito abundante no pais, apesar de ja o ser em varios
outros, como Estados Unidos, Inglaterra, Japdo e Coréia do Sul, por exemplo.
Mas também ¢ verdade o fato de que essa literatura se apresenta em fase de
amadurecimento no Brasil, com a publicagdo de obras e pesquisas para preencher
tal lacuna.

Posteriormente, o foco desse levantamento bibliografico foi em temas como
Financeirizagdo da economia, Sociologia do Dinheiro e da Divida, evolugdo do
capitalismo e avanco do neoliberalismo para que se pudesse construir uma base de
conhecimentos sobre cada um dos assuntos e permitir a redagdo dos dois capitulos
posteriores. Portanto, foi realizada a identificacdo de livros, artigos, revistas e
demais materiais de interesse em relacdo aos temas, com posterior compilagdo das
informacdes, leitura das mesmas e fichamento dos assuntos.

Ainda dentro do processo de pesquisa bibliografica e mais especificamente
sobre o tema Financeirizagcdo da economia, foi realizado um periodo de estudos
no exterior na modalidade Programa de Doutorado Sanduiche no Exterior
(PDSE), com bolsa concedida pela Coordenagdo de Aperfeicoamento de Pessoal
de Nivel Superior (CAPES), entre 01/07/2015 e 31/12/2015 na University of
Leeds, Inglaterra, junto ao Bauman Institute.

O Bauman Institute ¢ um centro internacional de pesquisa e ensino dedicado
a analisar as grandes mudangas sociais em todo o mundo, inspirado pela
contribuicdo sociologica de Zygmunt Bauman, Professor Emérito daquela
universidade. Os principais interesses de estudo do Instituto sdo: dinheiro e
consumismo, ética e responsabilidade social, novas tecnologias, assim como a
resisténcia e poder na "modernidade liquida". Tal periodo foi fundamental para o

processo de elaboracdo da tese de doutoramento, pois permitiu o enriquecimento

2 . , \ . L. N .
A sociedade pés-moderna ¢, para Bauman, a sociedade liquida, onde as relagdes sejam humanas
ou materiais sdo mais fluidas, mais precarias e menos duradouras.
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do arcabouco teodrico no que tange a Sociologia do Dinheiro, fundamentais para os
Capitulos 3 e 4 da tese.

Sobre a terceira hipdtese de trabalho desta pesquisa, partiu-se da premissa
de que o processo de financeirizagdo da economia brasileira ainda se encontra
menos presente na vida do pais em relacdo ao estdgio percebido em nagdes mais
desenvolvidas, quando analisado sob o arcabouco conceitual dos principais
autores para o tema, ainda que dentro de uma légica de financeirizacio
subordinada de economias emergentes dentro do contexto econdomico mundial.
Menor presenca ndo significaria negar que diversas caracteristicas desse
fendomeno da financeiriza¢do ja se encontrariam no cotidiano de nosso pais, com
impactos muitas vezes mais graves do que em nacdes desenvolvidas. Nesse
sentido, tais caracteristicas estariam por trds das demandas por se educar
financeiramente a populagdo do pais.

Com o intuito de compreender o processo de financeirizacdo da economia
brasileira e se buscar a comprovacdo desta terceira hipotese, levantamento
empirico foi realizado, a partir da coleta, tabulagdo e analise de dados secundérios
de diversas fontes no Brasil. Para este processo, utilizou-se o modelo tedrico
proposto por Lapavitsas (2013), que analisou o processo de financeirizagdo nas
economias dos EUA, Reino Unido, Alemanha e Japdo, buscando relaciona-lo a
trés caracteristicas: (1) aumento dos resultados financeiros em empresas ndo-
financeiras, (2) institui¢des financeiras se voltando mais para operagdes no
mercado aberto do que para operagdes tradicionais de captagdo e empréstimo e (3)
mudangas nas praticas financeiras dos individuos.

Foi feito um esforco inédito de replicacdo do estudo de Lapavitsas (2013)
para o cenario brasileiro. Para isso, recorreu-se a bases de dados de institui¢des
como Associagdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (ABRAPP), Banco Central do Brasil (BACEN), Bolsa de
Mercadorias e Futuros / Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BM&F Bovespa),
Confederagao Nacional do Comércio de Bens, Servigos e Turismo (CNC),
Federagdo Brasileira de Bancos (Febraban), Fundo Monetéario Internacional
(FMI), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Instituto de Pesquisa
Econémica Aplicada (IPEA) e Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP),

além da base de dados do software Economatica.
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A quarta e ultima hipotese de trabalho que norteou a construgdo do objeto
de estudo desta tese ¢ a de que a mobilizagdo da escola na educacdo basica como
agente de socializagdo financeira faz parte de uma estratégia de legitimagao das
politicas que tém a Educagdo Financeira como objetivo. Esta hipotese tem em
vista que a tendéncia de se colocar a condug¢do do processo de socializacio
financeira a cargo da escola advém de uma fragilidade institucional escolar, uma
vez que ela se torna vulneravel a logica do capitalismo de mercado e a politicas
publicas de diversas espécies. Por outro lado, a0 mesmo tempo que visa corrigir
excessos, a maneira como o tema vem sendo abordado hoje por governos, na
maior parte das vezes em parceria com organizagdes do mundo financeiro,
tenderia a permitir a reprodu¢do de uma légica de desigualdades.

O primeiro desdobramento dessa quarta hipotese sobre os métodos de
pesquisa escolhidos foi o de se tentar compreender o perfil da populagado brasileira
€ a quem se prestaria o fornecimento de informagdes financeiras na escola como
hoje vem sendo realizado. Isso acabou por gerar a necessidade de se pesquisar
mais a fundo a inclusdo financeira no pais e a entender o perfil de individuos
excluidos pelo processo de financeirizagdo da economia. Essa busca acabou
levando a pesquisa a necessidade de compreensdo do fendmeno que se
convencionou chamar de emergéncia da Nova Classe Média (NCM) no Brasil,
grupo que teoricamente teria engrossado as estatisticas de consumo,
especialmente a partir da ultima década.

Entender o processo de Educacdo Financeira na escola levou a pesquisa
também a uma necessidade de interrogagdo direta a atores que, de alguma
maneira, atuaram na formulagdo e/ou implementacdo da ENEF brasileira. Nesse
sentido, propds-se como instrumento metodolégico uma entrevista
semiestruturada juntamente a alguns dos atores principais que participam da
formulagdo e/ou conducdo de tal politica. O roteiro utilizado encontra-se em
anexo a este trabalho.

Para Trivifios (2009), uma das caracteristicas da entrevista semiestruturada ¢
a formulacao de questionamentos basicos, que sdo apoiados em teorias e hipoteses
ligados ao objeto de pesquisa, seguindo roteiro elaborado anteriormente. As
respostas dos entrevistados ddo origem a novas hipOteses e permitem a
flexibilidade e presenga atuante do pesquisador, gerando novas informagdes e

novas indagagdes. Tal tipo de entrevista “[...] favorece ndo s6 a descricdo dos
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fendmenos sociais, mas também sua explicagdo e a compreensdo de sua
totalidade” (TRIVINOS, 2009, p. 152).

Nesse sentido, foram interrogados integrantes de alguns agentes
participantes da formula¢do da ENEF descritos a seguir: Banco Central do Brasil
(BACEN), Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), Superintendéncia Nacional
de Previdéncia Complementar (PREVIC) e a Associagdo de Educagdo Financeira
do Brasil (AEF Brasil), além de uma ex-executiva ligada a AEF e que teve
participagdo no processo de condugdo das politicas previstas na ENEF durante os
anos iniciais desta organizagdo. As trés primeiras instituigdes sdo Orgaos
reguladores que integram o chamado Comité Nacional de Educa¢do Financeira
(CONEF)’, responsavel pela formulagdo de politicas de Educagio Financeira no
Brasil, enquanto a ultima ¢ uma Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse
Publico (OSCIP) que fica a cargo da implementagdo de programas de Educacao
Financeira, conforme sera detalhado mais adiante.

Os objetivos dessas entrevistas foram compreender os principais
motivadores e os elementos influenciadores desse processo, como foi identificado
o problema e construida a agenda, o impacto das condi¢des econdomicas e sociais
sobre o processo, possiveis referéncias ou inspiragdes de experiéncias
internacionais e as justificativas dadas por estes para suas decisdes ligadas a
formulagdo. Além disso, estas entrevistas deram subsidio a compreensdo de
diversas iniciativas que tratam da Educacdo Financeira e que sdo conduzidas por
estas instituicdes, em paralelo e de maneira independente da existéncia de uma
estratégia nacional no pais. Deve-se destacar aqui a importancia das informagdes
fornecidas por todos os entrevistados e a grande disponibilidade de cooperacao
com esta pesquisa.

Assim, compreendendo-se o contexto de aumento de debates sobre uma
possivel necessidade de se tratar temas ligados ao uso do dinheiro e de se educar
financeiramente a populagdo e tendo em vista o conceito de Educacao Financeira
apresentado, as hipdteses de pesquisa norteadoras deste trabalho e,
principalmente, o cenario de avango da financeirizagdo da economia, este trabalho

teve como objetivos gerais:

> A SUSEP é o quarto 6rgdo regulador integrante do CONEF. Foi realizada tentativa de contato
com um representante desta organiza¢do, mas ndo foi possivel agendar uma entrevista.
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(1) investigar o processo de financeiriza¢do da vida doméstica e caracterizar a
emergéncia dos debates sobre o tema Educag¢do Financeira como desdobramento
desse processo e (2) compreender o sentido da Educac¢do Financeira em uma
sociedade financeirizada, marcada pelo consumismo, maior endividamento da
populagdo e aumento da complexidade das decisoes financeiras, onde o dinheiro
ocupa cada vez mais papel preponderante de balizador de relagoes ndo apenas

economicas, mas também pessoais e sociais.

Sobre o primeiro objetivo, o que se propds foi uma reflexdo historica sobre
movimentos ocorridos a partir dos anos 1970 que permitiram o avanco da
financeirizagdo, em especial o advento do neoliberalismo, a desregulamentacao
dos mercados financeiros e seus impactos ao permitirem um incremento no
consumo (ou a consolidagdo de uma cultura consumista) ¢ também sobre o
endividamento. O neoliberalismo proporcionou, nas décadas finais do século XX,
terreno propicio para que os mercados (e notadamente os mercados financeiros)
aumentassem sua importancia e adentrassem de maneira mais forte no cotidiano
das familias. A desregulamentagdo de tais mercados foi, nesse sentido, primordial
para tal fato.

Em relacdo a questdes importantes que serdo tratadas dentro desse primeiro
objetivo em relacdo ao consumo, Bauman (2008) lembra que consumir ¢ algo tao
antigo quanto a propria sociedade, mas ¢ a passagem do consumo ao consumismo,
uma das caracteristicas marcantes da sociedade moderna, que pode trazer efeitos
sobre o campo de estudos desse projeto. Para o autor, a revolucdo consumista
coloca o consumo no centro da razdo da existéncia das pessoas. O consumismo ¢
definido como uma economia do engano, pois ndo estd ligado a informagdes
possuidas pelos consumidores; pelo contrario, a aposta ¢ em sua irracionalidade.
O engano ¢ um sintoma de boa satide da sociedade dos consumidores, que tem sua
perpetuacdo assegurada através dele.

Nesse sentido, uma sociedade onde o dinheiro ocupa papel cada vez mais
central, aliada a uma cultura de excessos e descarte, como descrita por Bauman
(2008) e Baudrillard (2014), pode ter suscitado a necessidade de melhor gestao
financeira pessoal, especialmente a partir da crise vivida por diversas economias

na ultima década, conforme ja mencionado.
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Este primeiro objetivo geral da pesquisa se desdobrou nos seguintes
objetivos especificos: compreender o contexto que permitiu o surgimento das
discussdes sobre o tema Educagdo Financeira e como o mesmo passa a ser
naturalizado como desdobramento do capitalismo de mercado e da sociedade de
consumo de massa; conceituar o fendmeno da financeirizagdo da sociedade, suas
dimensdes e desdobramentos e identificar se estdo presentes no Brasil as
caracteristicas encontradas na literatura que embasam a percepcdo de que as
economias de nagdes desenvolvidas se financeirizaram.

Sobre o segundo objetivo geral da pesquisa, a discussdo sobre o sentido de
se tratar da Educagdo Financeira, o que vem ocorrendo ao redor do mundo,
conforme sera percebido ao longo dos capitulos deste trabalho de pesquisa, ¢ que
a escola passou a ser um local de disseminagdo de conceitos ligados a0 mundo
financeiro, principalmente a partir das recomendacdes feitas pela OCDE, dentre as
quais esta a de que a Educacdo Financeira da populagdo seria importante e deveria
comegar na escola. Governos e institui¢des de diversos paises passaram, portanto,
a entender a institui¢do escolar como o lugar para que seja feita a socializagdo
financeira das geragdes mais jovens. Pouco debate ¢ percebido, no entanto, no
sentido de se analisar criticamente se a escola seria esse local ideal e também
questionando se o tipo de contetido que estd sendo levado adiante ndo seria capaz
apenas de reproduzir a 6tica de uma sociedade capitalista, de consumo de massa e
financeirizada ou mesmo se o acesso a tais tipos de contetdo ndo seria feito de
maneira desigual, reforgando um cenario de desigualdades entre classes. Ainda
nessa segunda questdo, pouco debate também vem sendo realizado no sentido de
se entender a constante presenca de instituicdes financeiras nesse processo, suas
motivagdes e como sdo tratados potenciais conflitos de interesses que surgem
dessa presenca.

Também parecem ser negligenciadas as discussdes sobre os custos da
implantacdo de um Educacdo Financeira escolar em larga escala e os argumentos
que questionam a efetividade de tais politicas (WILLIS, 2008; 2009; 2011;
FERNANDES, LYNCH JR. ¢e NETEMEYER, 2014). Além disso, a defesa da
inser¢do da tematica nas escolas vem sendo feita sem uma real preocupagdo em se
pensar um pouco além da Educacdo Financeira, e em como outros olhares, como

o de uma regulacdo efetiva do Sistema Financeiro, ou o de um novo significado
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para o consumo e para o dinheiro dentro da sociedade poderiam trazer
contribuicao também relevante.

Sendo assim, este segundo objetivo geral da pesquisa teve como objetivos
especificos mostrar como governos e instituicdes chegaram ao estidgio de
identificar a abordagem da Educa¢do Financeira como necessaria e que ela, por
um lado, visa funcionar como mecanismo de corre¢do dos excessos gerados pela
sociedade de consumo mas, por outro, acaba por se mostrar como instrumento de
perpetuacdo de um cendrio de desigualdades que cresce com o advento da
financeirizagdo; apresentar o atual estagio de desenvolvimento da Educagao
Financeira no Brasil e no mundo, mostrando agdes realizadas em diversos paises
com o intuito de tratar o assunto; analisar o surgimento da ENEF, uma politica
publica brasileira especificamente moldada para tratar a tematica da Educacdo
Financeira; e propor uma agenda para além da Educa¢do Financeira, buscando
iniciativas que procurem trabalhar para a existéncia de um ambiente financeiro
mais justo e sauddvel e que possa diminuir a preponderancia do dinheiro como
mediador de relagdes.

Por fim, cumpre mencionar que, como um dos enfoques deste estudo serd
compreender o sentido da Educagdo Financeira em um mundo cada vez mais
financeirizado, ndo se pode perder de vista que o conhecimento financeiro ¢é
obtido ndo apenas através dos sistemas formais de ensino, mas também pela
socializagdo com outros agentes. Assim, além da escola, outros agentes
importantes surgiriam dentro do processo de socializagdo financeira dos
individuos (DANES, 1994; HILGERT, HOGARTH e BEVERLY, 2003;
BEUTLER e DICKINSON, 2008; JORGENSEN e SAVLA, 2010; SHIM et al.
2010; SOHN et al., 2012). Os autores ressaltam que familia, religido, midia e a
influéncia de outras criancas serdo atores importantes no processo de socializacao
das geragdes mais jovens. Além deles, as experiéncias prévias no uso do dinheiro
também seriam importantes na socializagao.

Por isso, deve ser aqui refor¢ada a delimitacdo deste trabalho nas politicas
que envolvem a escola. Apesar de se reconhecer esses atores importantes para a
discussdo do processo de socializagdo das geragdes mais jovens, eles ndo fazem
parte do objeto central de estudo neste trabalho, uma vez que o universo de

andlise aqui proposto esta limitado a discussdo das politicas que tratam do assunto
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nas escolas e ndo no processo de socializacdo financeira a partir da influéncia de
tais atores.

Tendo sido feita apresentacdo introdutéria sobre o tema da pesquisa e seus
objetivos, passa-se, a seguir, a uma breve descricdo da estrutura da tese e dos
capitulos que a compdem. De forma a se atingir os objetivos apresentados, a tese
foi estruturada em trés partes, além desta Introducdo e das Consideracdes Finais,
sendo cada uma delas composta por dois capitulos.

A primeira parte ¢ chamada “O Estagio atual da Educagdo Financeira”.
Nela, além de buscar referenciar teoricamente o tema, o objetivo ¢ apresentar um
retrato, sem deixar de imprimir uma abordagem critica, ao que tem sido feito e
proposto em relacdao a Educacdo Financeira no Brasil e no mundo. Os Capitulos 1
e 2 que compdem esta primeira parte sdo intitulados, respectivamente, “Educacao
Financeira” e “Educacdo Financeira no Brasil e no mundo”. Enfoque principal
sera dado, ao final do segundo capitulo, a uma exposicdo comparativa entre as
principais iniciativas em Educacao Financeira em diversos paises e no Brasil.

A Parte 2 da tese tem como titulo “A Financeirizagao da vida doméstica e
seus impactos sobre os debates acerca da Educacdo Financeira da populagdo” e
busca dar um passo atrds no estudo da Educacdo Financeira e mostrar como o
fenomeno de financeirizagdo da economia precisa ser compreendido para se
avangar sobre o porqué de demandas por se educar financeiramente a populagdo
vém sendo levadas adiante em todo o mundo.

Os Capitulos 3 e 4 que compdem esta parte tém como titulo,
respectivamente, “A Financeirizagdo da vida doméstica: Conceito e evolugdo
historica” e “Desdobramentos da Financeiriza¢do da vida doméstica”. O Capitulo
3 ird apresentar o conceito de financeirizagdo e mostrar o contexto que permitiu
seu avango, centrando a analise no avango do neoliberalismo, no novo papel
representado pelo consumo e na desregulamentagdo dos mercados financeiros. A
parte 2 da tese se encerra com o quarto capitulo mostrando como o fendmeno da
financeirizagdo penetra na vida doméstica e faz surgir o conceito de “homem
endividado” (LAZZARATO, 2011).

A terceira e ultima parte deste trabalho volta seus olhares para o Brasil e, ao
final, para além da Educagdo Financeira. Seu titulo ¢ “A Financeiriza¢do no Brasil
e a formulacgdo de politicas de Educa¢do Financeira”. Inicialmente, no Capitulo 5,

intitulado “Financeirizag¢do no Brasil”, pretende-se demonstrar, através da coleta e
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andlise de dados secundarios de fontes diversas mencionadas anteriormente nesta
Introducdo, se o fenomeno da financeirizacdo ocorre em nosso pais da mesma
maneira como em economias desenvolvidas e quais os desdobramentos desse
processo, principalmente com vistas a entender uma eventual penetracdo dos
mercados financeiros na vida do brasileiro e um papel mais ativo do dinheiro nas
relagdes sociais.

O Capitulo 6 d& sequéncia a analise da realidade brasileira, com o titulo
“Desigualdade, Exclusdo e Educacdo Financeira no Brasil”. O capitulo busca
trazer uma contribui¢do sociologica ao debate da Educa¢do Financeira no pais e
tratar do sentido da mesma dentro de nosso contexto. Nesse momento, o capitulo
propde uma reflexdo sobre o fendmeno da emergéncia da chamada Nova Classe
M¢édia (NCM) no Brasil e introduz a figura do individuo “Excluido pela
financeirizagdo”, tentando, assim, entender se as politicas de Educacao Financeira
no pais ndo teriam implicitos desdobramentos no sentido de se perpetuar uma
logica de desigualdades, apesar de uma das bandeiras levantadas por tais politicas
ser a da inclusdo financeira. Nele, sdo também mostrados os resultados das
entrevistas semiestruturadas realizadas com os agentes responsaveis pela
formulagcdo da ENEF. Através dessa andlise, buscou-se compreender melhor nao
apenas a ENEF como politica, suas eventuais virtudes, falhas e potenciais
caminhos, mas também analisar criticamente como o tema tem entrado na logica
da instituigdo escolar brasileira.

Para concluir o trabalho, sdo apresentadas as consideracdes finais, onde se
espera responder as questdes-problema aqui formuladas, a partir das hipoteses
norteadoras do trabalho. Encerra-se esta tese de doutoramento com a proposicao
de uma espécie de agenda para além da Educagdo Financeira, debatendo temas e
propondo iniciativas que criem, por um lado, melhor disseminagdo de conceitos
financeiros tidos como importantes para a populacdo e, de outro, menor
dependéncia do dinheiro e a promocao de um sistema financeiro mais justo e
saudavel. Um novo significado para o consumo também sera narrado, assim como
questdes ligadas a uma maior (ou melhor) regulamentacdo do sistema financeiro.
Também serdo apresentadas potenciais limitagdes desta pesquisa e indicagdes de

futuras linhas de estudo dentro do tema da Educa¢ao Financeira.
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PARTE 1
O ESTAGIO ATUAL DA EDUCAGAO FINANCEIRA

Conforme foi afirmado na Introdugdo deste trabalho, pressdes sobre uma
eventual necessidade de se educar financeiramente a popula¢do vém crescendo ao
redor do mundo, especialmente a partir das décadas finais do século XX. Por se
tratar do objeto central de estudo desta tese de doutoramento, a Educagdo
Financeira ¢ o foco desta Parte 1. Sdo seus objetivos principais apresentar o
conceito de Educacdo Financeira, seu estagio de desenvolvimento em todo o
mundo e criar bases para uma posterior discussdo critica sobre o sentido de se
tratar o tema e sobre como ele entra em pauta na sociedade e passa a ser defendido
nas esferas publica e privada como meio de se corrigir falhas ou excessos gerados
por um capitalismo de mercado que se caracteriza por um aumento de consumo e
por maior complexidade de informagdes financeiras.

Tendo, portanto, a fun¢@o de trazer um embasamento inicial para se permitir
avancar nas hipdteses de trabalho apresentadas em paginas anteriores, o primeiro
capitulo desta Parte 1 tem como titulo “Educacdo Financeira” e seu intuito
principal ¢ apresentar as definicdes mais difundidas para os termos Educacdo
Financeira e Socializacdo Financeira e discutir a efetividade de um maior nivel de
Educagdo Financeira no que tange as decisdes financeiras. Como ja mencionado
anteriormente, a bibliografia sobre o assunto ainda ¢ restrita no Brasil, mas
estudos vém sendo conduzidos hd mais tempo fora do pais. Autores diversos
foram utilizados para se definir o tema, sendo a maior parte deles de origem norte-
americana ou europeia. Importantes contribui¢cdes ao assunto (e, portanto, a este
esforco aqui empreendido de delimitd-lo conceitualmente) foram dadas pelas
pesquisas de Carolynne Mason e Richard Wilson, Lois A. Vitt, Gwen M.
Reichbach, Jamie L. Kent e Jurg K. Siegenthaler, Robert J. Alexander, entre
outros. No Brasil, destacam-se as pesquisas de Jos¢ Roberto Ferreira Savoia,
André Taue Saito e Flavia de Angelis Santana. Apesar de apresentarem escopos
de pesquisas diversos, estes autores permitem produzir boa delimitacdo tedrica ao
tema.

Conforme se perceberd pela leitura deste primeiro capitulo, o tom de

aprovacdo a necessidade de se educar financeiramente os individuos e de se criar
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politicas publicas com tal escopo estd presente na maior parte dos autores que
tratam do tema. Assim, no intuito de se apresentar outros olhares sobre o assunto,
importante contribuicdo critica ao seu desenvolvimento foi buscada nos trabalhos
de autores como Lauren E. Willis, Lewis Mandell e Linda Schmid Klein e Daniel
Fernandes, John G. Lynch Jr. e Richard G. Netemeyer. Sua postura de
questionamento a forma como vem sendo realizada a disseminacdo da Educacao
Financeira atualmente langou luz a uma série de possiveis desdobramentos e
implicagdes que reforcam o escopo de pesquisa deste trabalho e contribuiram de
maneira relevante para os capitulos posteriores.

O primeiro capitulo também tem por fun¢do fazer uma reflexdo sobre a
socializacdo financeira, conceito abordado de maneira recorrente por diversos
autores ao se falar sobre Educa¢do Financeira. Para Dubar (2005, p. XII), o termo
socializacdo ¢ um “desses conceitos basicos da Sociologia (e também da
Antropologia e Psicologia social) que possuem tantos universos de significacdo
quanto sdo os pontos de vista sobre o ‘social’. Por isso, as teorias de socializacao
praticamente ndo se distinguem das grandes teorias das Ciéncias Sociais.” Apesar
de muitas vezes o termo socializagdo vir carregado de conotacdes ultrapassadas
ou mesmo negativas, seu estudo se torna relevante, principalmente se entendida
como primordial para o processo de construcdo de identidades, fruto de sucessivas
socializagdes, segundo 0 mesmo autor.

Para isso, e tendo em vista a relevancia das teorias da socializacdo para se
entender o processo financeiro sob a dtica sociologica, foram mobilizados autores
classicos que trataram da socializacdo. Nesse sentido, foi utilizada a contribuicao
tedrica de autores como Jean Piaget, Emile Durkheim, Frangois Dubet ¢ Danilo
Martucelli, Peter Berger e Thomas Luckmann. Ainda que de correntes ou
abordagens diversas, e escrevendo em momentos distintos, tais autores produzem
uma contribuicdo notavel as teorias da socializagdo, e sua aplicagdo permite
melhor problematizar os estudos da socializagdo financeira ou econdmica. Dentro
da socializag¢@o financeira, tema que ganha mais relevancia académica apenas a
partir das duas ultimas décadas, foram consultados, principalmente, os trabalhos
reunidos por Peter Lunt e Adrian Furnham em Economic Socialization: The
economic beliefs and behaviours of young people e também por Jing Jiang Xiao
em Handbook of consumer finance research. Outros trabalhos relevantes sobre o

tema foram produzidos por Emanuela Rinaldi, Sharon Danes, Zeynep Copur,
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Sang-Hee Sohn, So-Hyun Joo, John E. Grable, Seonglim Lee e Minjeung Kim,
entre outros € também sdo contemplados nessa primeira parte.

O segundo capitulo desta Parte 1, intitulado “Educacdo Financeira no Brasil
e no mundo” tem como ponto de partida o fato de que o assunto entrou
efetivamente na pauta do poder publico e de organizagdes de diversos paises e,
assim, busca analisar o estagio atual das praticas voltadas para a Educagdo
Financeira no Brasil e no mundo. Neste capitulo, a OCDE ¢ apresentada como
uma organizagdo relevante na discussdao do assunto e apds uma caracterizaciao
mais geral de suas principais publicagdes, serdo analisadas especificamente
aquelas intituladas Financial Education Project e Guidelines on Financial
Education at school. Na sequéncia, sdo descritas as principais instituigdes e
iniciativas ligadas ao tema nos EUA, Reino Unido, Portugal, Italia, Japao, Coréia
do Sul e Austrélia, paises onde o tema se encontra em processo de disseminagao,
sendo em alguns deles, em fase mais amadurecida do que no Brasil.

Na sequéncia, as iniciativas brasileiras sdo apresentadas, com destaque
principal ao surgimento da ENEF como politica publica para disseminacdo da
Educagdo Financeira no Brasil. E importante ressaltar que as entrevistas
realizadas com agentes que participam ou participaram de alguma forma do
processo de construcdo da ENEF, apesar de terem sido mais utilizadas ao longo
do ultimo capitulo desta tese, também deram subsidios para se mapear essas
iniciativas apresentadas no Capitulo 2. Apesar de um tom bastante descritivo e
muitas vezes com grande detalhamento na apresentacdo do que vem ocorrendo em
cada um dos paises, julgou-se importante deixar claro o status de
desenvolvimento do tema e de que forma ele vem sendo levado adiante, para
trazer maior embasamento tanto ao esfor¢co de pesquisa aqui empreendido quanto

as reflexdes posteriores.
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Educacao Financeira

Conforme j& mencionado, este primeiro capitulo busca introduzir o leitor ao
tema e, portanto, tem por objetivo principal definir o termo Educagdo Financeira,
suas origens e implicagdes. Diante de um contexto caracterizado por maior
complexidade das decisdes financeiras, aumento do crédito e, consequentemente,
do endividamento da populagdo, além da evolugdo do capitalismo financeiro e de
novos padrdes de consumo, muitos debates comegam a ocorrer no sentido de se
compreender se a falta de Educacdo Financeira por parte da populagdo pode ser
um problema para a vida dos individuos, com a potencial geracdo de
consequéncias para toda a sociedade. Dessa forma, a secdo 1.1 ird buscar
apresentar o conceito de Educacdo Financeira e suas caracteristicas principais,
dando base para posterior discussdo sobre como o tema surgiu e se desenvolveu
no Brasil e no mundo.

Posteriormente, a secdo 1.2 apresentard uma abordagem critica sobre um
conceito que de maneira corriqueira vém aparecendo nos debates sobre este
assunto: a Socializacdo Financeira. Por fim, a se¢do 1.3 encerra o capitulo
buscando discutir a efetividade da Educa¢do Financeira, através da compreensao
do atual estagio das pesquisas que tratam do tema e seus possiveis impactos sobre
as decisdes dos individuos, procurando mostrar se hd uma relagdo entre maior
conhecimento financeiro e decisdes mais acertadas do ponto de vista do uso do

dinheiro.

1.1.

Conceito de Educacgao Financeira

Diversos autores defendem que muitos principios das Financas Corporativas
sdo aplicaveis a vida pessoal. Bodie e Merton (2000) definem Finangas como o
estudo de como as pessoas alocam recursos escassos ao longo do tempo. Esta area
tem como principio a fung¢do fundamental de satisfazer as preferéncias de
consumo das pessoas, inclusive todas as necessidades basicas da vida. Gitman

(2007) afirma que as bases das Finangas Corporativas envolvem questdes ligadas
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a obtencdo de empréstimos, transacdes de compra e venda e decisdes de
investimentos, temas que fogem apenas do escopo das empresas e também fazem
parte da vida das pessoas. Além disso, metas financeiras das empresas e dos
individuos frequentemente pressupdem interacdo com instituigdes e mercados
financeiros, compreensdo de impactos de impostos sobre o planejamento, entre
outros assuntos ligados as Finangas.

Tendo isso em vista, as atengdes de muitas pesquisas se voltam para a
compreensdo da Alfabetizacio Financeira das pessoas, percebendo-se uma
preocupacdo com o desenvolvimento de conceitos ligados ao grau de habilidades
do individuo em gerir seus recursos financeiros e tomar decisdes nessa sociedade
de consumo em que estamos inseridos.

Mason e Wilson (2000) afirmam que o termo Alfabetizagdo, de maneira
genérica, ¢ um conceito analisado, pesquisado e discutido por muitos, incluindo
educadores, psicologos, linguistas, socidlogos, antropologos, representantes do
governo, entre outros. O interesse demonstrado traz a tona imediatamente a
importancia da alfabetizagdo. No entanto, as perspectivas dessas partes
interessadas sdo inevitavelmente variadas, cada um podendo tirar as suas proprias
conclusdes de acordo com sua drea de especializacdo. O fato de o termo
alfabetizacdo e seus desdobramentos serem usados por pesquisadores de diversas
areas de estudo faz surgirem conceitos como Alfabetizagdo Tecnologica,
Alfabetizacdo Eletronica, Alfabetizacdo Politica, Alfabetizacdo Estatistica,
Alfabetizacao Financeira, entre outras (MASON e WILSON, 2000).

Para os autores, uma forma de estabelecer a importancia da alfabetizagdo ¢
“voltar nossa atengdo para a falta dela. A falta de alfabetizacdo ¢
convencionalmente retratada como tendo consequéncias negativas. Alfabetizagao
¢ algo bom, enquanto seu oposto ¢ ruim. Este ¢ claramente um julgamento de
valor” (MASON E WILSON, 2000, p.18, tradu¢do nossa). Contudo, ressalta-se
que ¢ somente a medida que as sociedades se tornam mais complexas e
tecnologicamente avangadas que a falta de alfabetizagdo passa a se configurar
como um problema. Os avancos exigem um aparato melhor de conhecimentos e
habilidades e, assim, um maior nivel de alfabetizagdo, a principio, permitiria que

os individuos respondam de maneira melhor a essas exigéncias.
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Segundo o Moderno Dicionario Michaelis da Lingua Portuguesa*,
alfabetizacdo ¢ “1 Ato ou efeito de alfabetizar. 2 Propagacdo da instrucio
primaria”, enquanto alfabetizar seria “ensinar a ler”. Alfabetismo seria, para o
mesmo diciondrio, “1 Estado ou carater dos que possuem instru¢do primaria. 2
Emprego das letras como simbolos. 3 Uso de certas letras como assinatura de
nome ou pseudonimo.” O conceito ndo iria além da compreensdo e uso das letras
e da instru¢do primaria, de acordo com as defini¢des apresentadas.

Mason e Wilson (2000, p. 22, tradu¢do nossa) ampliam o significado e
definem um individuo alfabetizado como “aquele dotado de habilidades que
permitem a ele / ela fazer uso de recursos para atingir objetivos. O conjunto de
habilidades envolve leitura, escrita, capacidade oral e o uso de matematica”. A
alfabetizagdo seria, portanto, um processo através do qual os individuos se
tornariam dotados de um grupo de habilidades, que os habilitariam a atingirem
seus objetivos.

Apesar de a defini¢do apresentar relagdo com o dominio de habilidades, os
autores acrescentam que possuir tais habilidades pode nao ser suficiente para que
uma pessoa se considere alfabetizada, uma vez que ela também deve ser capaz de
saber refletir, comunicar significado e aprender. Afirmam que a alfabetizagdo ¢
capaz de oferecer a todos o acesso a informagdo, opinides e ideias e,
principalmente, o potencial de refletir.

Dessa forma, surge o conceito de Alfabetizagdo Funcional, que acrescenta
essa capacidade de interpretacdo e reflexdo ao significado. Burnet (1965) citado
por Mason e Wilson (2000) define o termo como algo que tem o potencial de abrir
as portas para o futuro ou como uma caracteristica de quem aprende a aprender. E
ela seria fundamental para melhorar o seu status profissional e mesmo enriquecer
o seu lazer, pois aquele funcionalmente alfabetizado teria aprendido a refletir
sobre o que 1€, para fazer comparagdes e tirar suas proprias conclusdes.

Assim, com a exposi¢ao da importancia dada ao tema Alfabetizagdo, busca-
se, a partir deste ponto, definir a Alfabetizacio Financeira, mostrar sua
importancia no contexto da vida financeira dos individuos e comegar a introduzir
as bases para se perceber porque vem sendo debatida a inser¢do deste tema na

realidade escolar em diversos paises do mundo. Sdo apresentadas a seguir

4 MODERNO DICIONARIO MICHAELIS DA LINGUA PORTUGUESA. Disponivel em:
<http://michaelis.uol.com.br/moderno/portugues> Acesso em: 28/08/2014.
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algumas defini¢des encontradas na literatura para o termo. Tal apresentacdo nao
pretende esgotar qualquer tentativa de se delimitar conceitualmente o tema.
Apenas foi feita procurando trazer luz a esse esforco de pesquisa e retratar o que
pensam alguns dos autores mais conhecidos na area, ainda que reconhega-se que
diversos outros possam ter ficado de fora.

Neste ponto, cumpre mencionar também que, pela andlise dos autores
consultados, sdo encontrados termos como Alfabetizagdo Financeira, Educacao
Financeira e Literacia Financeira muitas vezes sendo tratados como sindnimos. A
OCDE (2012b) faz uma ressalva dizendo que o termo Alfabetiza¢do Financeira
pode ser usado para se tratar dos resultados de programas educacionais
especificos. A maior parte dos autores que diferencia os conceitos coloca a
Alfabetizacdo Financeira como um desdobramento da Educa¢do Financeira, ou
como o resultado de se estar financeiramente educado (DOLVIN e
TEMPLETON, 2006; EDMINSTON e GILLET-FISCHER, 2006; WILLIS, 2008;
2009; SOHN et al., 2012).

Nesse sentido, Willis (2008, p. 202, tradu¢do nossa) define o que chama de
Educacdo para a Alfabetizagdo financeira como “[...] educacdo sobre conceitos
financeiros com o objetivo explicito de aumentar conhecimento e habilidades,
confianga e motivacdo para seu uso”. A autora propde o esquema exposto na

Figura 1 a seguir para a compreensao do conceito.

Boas decisoes
Educagéo Alfabetizagdo financeiras e bom
Financeira b Financeira ) 2 comportamento
financeiro

Figura 1 — Alfabetizacdo Financeira como desdobramento da Educag¢éo Financeira
Fonte: Adaptado de Willis (2008)

Para Mason e Wilson (2000), o termo surge a partir da identificagdo de um
problema: as pessoas ndo sdo eficientes no uso da informagdo financeira. Dessa
maneira, definem Alfabetiza¢do ou Educagdo Financeira como a habilidade de um
individuo obter, compreender e avaliar as informagdes relevantes necessarias para

se tomar decisdes com consciéncia sobre as consequéncias financeiras.
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Ja para Vitt et al. (2005, p.7, traducdo nossa), Educagdo Financeira “¢ a
habilidade de ler, analisar, gerenciar e escrever a respeito das condi¢des
financeiras pessoais que afetam o bem estar material”. Sendo assim, o termo deve
incluir algumas habilidades fundamentais, como a de compreender as escolhas
financeiras, discutir questdes ligadas ao dinheiro sem (ou apesar de causar)
desconforto, planejar para o futuro e responder de maneira competente aos
eventos da vida que afetam as decisdes financeiras cotidianas, incluindo eventos
da economia.

Na mesma linha esta a definicdo de Savoia, Saito e Santana (2007), para
quem a Educacdo Financeira deve ser compreendida como um processo de
transmissdo de conhecimentos através do qual hd o desenvolvimento de
habilidades nos individuos, permitindo que eles possam tomar decisdes
fundamentadas e seguras, melhorando o gerenciamento de suas financas pessoais.
Os autores vao além, afirmando que “quando aprimoram tais capacidades, os
individuos tornam-se mais integrados a sociedade e mais atuantes no ambito
financeiro, ampliando o seu bem-estar” (SAVOIA, SAITO e SANTANA, 2007, p.
1122).

De acordo com Grifoni e Messy (2012), o termo contempla o alcance do
bem-estar financeiro através de boas decisdes que viriam de uma combinagdo de
conscientizagdo  financeira, conhecimento,  habilidades, atitudes ¢
comportamentos.

A defini¢do apresentada para o Programme for International Student
Assessment (PISA), o Programa Internacional de Avaliacdo de Estudantes que, em
uma de suas dimensdes, avalia o grau de Educacdo Financeira dos estudantes, ¢
apresentada a seguir. Por ser uma avaliacdo conduzida pela OCDE, a definigdo se

assemelha aquela ja citada na introdugdo desta tese.

Alfabetizacdo Financeira ¢ o conhecimento e compreensdo de
conceitos financeiros e riscos, € as habilidades, motivacoes e
confianca para aplicar tal conhecimento e compreensdo no
sentido de tomar decisdes efetivas em uma gama de contextos
financeiros, para melhorar o bem-estar financeiro de individuos
e sociedade, e permitir participagdo na vida econdmica (PISA,
2012, p. 13, tradug@o nossa).
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Mason e Wilson (2000) ressaltam que ndo faz sentido conceber o processo
de recebimento de informagdes sem a capacidade de trazer significado a elas. Essa
capacidade seria um pré-requisito basico para o alcance de quaisquer objetivos
financeiros que um individuo possa ter. Uma ressalva importante esta ligada ao
fato de que uma pessoa ser educada financeiramente nao implica que ela tome
boas decisdes financeiras, mas apenas que ela ¢ dotada de informacgdes para tomar
suas decisdes. Assim, a posse de informagdes e a capacidade de tomar decisdes a
partir disso torna possivel, mas ndo garantido, que os resultados desejados serdo
atingidos. Dessa forma, para eles, a funcionalidade no sentido de possibilitar os
resultados desejados atribui significagdo ao conceito de Educacio Financeira.

O conceito de Educacdo Financeira vista como um processo de construgao
de significado como proposto por esses autores € apresentado na figura 2 a seguir.
Pela andlise da figura, percebe-se que, além das habilidades, sdo também
necessarios recursos e compreensdo do contexto. A partir dai, a utilizagdo de
conceitos financeiros pode passar pelo processo de compreensdo e construcao de
significado e se transformar em decisdes financeiras embasadas, facilitando o

alcance de resultados.

Habilidades/ Alfabetizaggo
Tecnologias Financeira:
1. is®
Recursos ~ Dec1sqes
Compreensdo financeiras
embasadas
. 2. Construgao
Conhecimento SRR
de
contextual significado

Resultados
desejados

Figura 2 — Educag¢do Financeira vista como um processo de constru¢ao de significado
Fonte: Adaptado de Mason ¢ Wilson (2000)

Em Recommendation on principles and good practices for Financial

Education and Awareness OCDE (2005), h4a a afirmag¢do de que a Educagdo
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Financeira ¢ algo que vai além da disponibilidade de informagdes financeiras e
deve ser oferecida com o intuito de proteger os clientes financeiros. Este ponto
merece destaque e tem implicagdes para o objeto de pesquisa deste trabalho, uma
vez que a maior parte das definicdes encontradas ddo destaque ao grau de risco ou
desprotecdo do individuo diante do cenario de complexidade do mercado
financeiro e, a partir dai, ddo maior enfoque ou peso ao viés educacional do
conceito, ligado ao fornecimento de informagdes, sem se preocupar de maneira
mais explicita com um possivel viés regulatério e de protecdo. A percepcao
advinda dessas defini¢des ¢ que apenas o fornecimento de informacdes seria
capaz de resolver os problemas resultantes de tal cenario de complexidade do
mundo financeiro. Porém, propde-se aqui que o conceito seja ampliado, pois
existe também o lado da regulagdo e protecdo dentro do espectro da Educacao
Financeira. Tal ponto serd melhor explorado no proximo capitulo, quando serdo
mostradas as propostas da OCDE para o tema. Maiores consideracdes sobre
regulacdo e protecdo dos consumidores financeiros também serdo feitas na parte
final deste trabalho de pesquisa.

Alexander (1979) também d4 uma definicdo mais ampla e diz que qualquer
estudo ligado a educag¢do do consumidor e seus impactos deveria ser dividido em
4 areas: Processo de decisdo de gastos; Economia; Finangas Pessoais e Direitos e
responsabilidades dos consumidores. A primeira area deveria incluir questdes
ligadas a atitudes, valores, escolhas e desejos versus necessidades. Com relagdo a
Economia, os topicos incluidos na andlise passam por Economia Bésica,
Economia do Consumidor e Empresas livres. Em Finangas Pessoais, a abordagem
deve ser ligada a gestdo do dinheiro, or¢gamentagdo, poupanca, investimentos e
crédito. Por ultimo, a area de Direitos e responsabilidades dos consumidores
inclui prote¢do ao consumidor, leis e regulagdo e responsabilidades dos
consumidores no sistema econdmico.

De maneira geral, analisando as defini¢des apresentadas, fica claro que os
autores mencionados tentam entender o conceito em relacdo aos seus possiveis
impactos futuros e como esses impactos devem afetar o patrimonio do individuo e
seu comportamento de gastos. Essa compreensdo serd util no estudo de como o
assunto vem sendo tratado em todo o mundo e no Brasil, especialmente quando
for analisada a ENEF introduzida em nosso pais. Conforme ja mencionado na

Introducdo deste trabalho, o conceito de Educagdo Financeira se encontra em fase
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de maior amadurecimento fora do Brasil. Contudo, dentro de nosso pais, as
atencdes comecam a se voltar para a importdncia do tema e ganham forca
politicas e iniciativas para sua disseminagao.

Sendo assim, apds apresentadas algumas definigdes que permitem uma
maior compreensao sobre a Educacdo Financeira e como ela se relaciona com as
decisdes tomadas pelos individuos, o objetivo na proxima se¢do ¢ discorrer sobre
um conceito que, muitas vezes, aparece de maneira conjunta nos estudos ligados a
Educacdo Financeira: a Socializagdo Financeira dos individuos e os diversos
estagios e agentes presentes no processo de socializacdo das geragdes mais jovens

no mundo financeiro e do consumo.

1.2.

A socializagao financeira dos individuos

Para Lunt (1996), o consumidor das sociedades ocidentais, mesmo
carecendo de melhor formagdo sobre a economia, age como um usuario € ator
habilitado no sentido de interpretar os fatos e instituigdes econdomicos a sua volta
e gerenciar sua vida financeira. Tais habilidades sdo obtidas muitas vezes de
maneira informal através de agentes como familia, amigos e midia em um
processo importante de socializagdo economica. Shim et al. (2010) afirmam que
os habitos financeiros (positivos ou negativos) adquiridos em fases iniciais da
vida podem se propagar para a vida adulta, com desdobramentos relevantes nao s6
sob o espectro financeiro, mas também no que diz respeito a outras relagoes,
como familiares e profissionais.

Como se pode depreender por essas afirmacdes, no que tange a maneira
como conhecimentos ¢ habilidades financeiras sdo adquiridos, alguns autores tém
voltado seu interesse para o estudo do processo de socializacdo das geragdes mais
jovens na economia e na sociedade de consumo (CHURCHILL & MOSCHIS,
1979; DANES, 1994; LUNT e FURNHAM, 1996; RINALDI, 2007;
JORGENSEN e SAVLA, 2010; SHIM et al., 2010; SOLHEIM, ZUIKER e
LEVCHENKO, 2011; SOHN et al., 2012). Dentro de um cenario de aumento do
consumo e da financeirizagdo da economia, como ird mostrar esta tese de

doutoramento, e de seus desdobramentos sobre os debates acerca da importancia
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de se propagar conceitos ligados ao uso do dinheiro, deve-se, nesse ponto do
texto, voltar a atengdo para o conceito de socializacdo financeira.

Primeiramente, buscando uma compreensdo sobre o conceito de
socializagdo de maneira mais ampla, recorrer-se-4, a partir deste momento, a
contribuicdo de autores classicos das teorias da socializacdo. Como ja dito
anteriormente, suas discussdes podem contribuir de maneira importante ao
entendimento de como se da a socializagdo na sociedade do consumo ¢ do
dinheiro.

Piaget (1997) define o termo como um processo ativo de adaptacio
descontinua a formas mentais e sociais cada vez mais complexas. Para Dubet e
Martucelli (1996), a ordem social seria produzida pelo ajuste de a¢des individuais

surgidas da socializagdo comum dos atores. Os autores a colocam como uma

causa e como um efeito, como um objeto a explicar pelo social
e como uma explicagdo desse social. As condutas sdo
explicadas pela socializagdo dos atores, pela realizagdo de
esquemas e de modelos interiorizados que devem, por sua vez,
ser explicados pela natureza de uma sociedade produzida pela
acdo socializada (DUBET e MARTUCELLI, 1996, p. 64).

Durkheim (2011) afirma que o homem ¢ um ser social por natureza. Deve-
se compreender o individuo como criatura da sociedade (através das institui¢des),
e ndo a sociedade como conjunto de individuos. Esse argumento ¢ pano de fundo
pra se entender o papel e a fun¢do da educacdo, que ele define como importante
agente de socializagdo. A educagdo ndo poderia, assim, ser definida a partir de
uma perspectiva filosofica. E preciso, para ele, partir-se de uma perspectiva
empirica, através da observagdo, em momentos distintos, de como as sociedades a
definem e tratam.

Para esse autor, a Educacdo seria a acao de adultos sobre jovens, face a face,
como forma de socializagio metddica das novas geragdes. E, portanto,
eminentemente social. A nova geracdo seria, sob seu ponto de vista, uma tabula
quase rasa sobre a qual a sociedade deve se construir. Ressalta, assim, o
protagonismo e poder da educagdo, que estaria a servico da sociedade e do tipo
ideal de homem elaborado por ela. Dessa forma, cada geracdo deveria se
socializar com base nos modelos culturais transmitidos pela geracdo precedente

(DUBAR, 2005).
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Piaget (1997) também coloca a educacdo como socializagdo metodica de
geracdes mais jovens. Contudo, Dubar (2005, p. XIV) ao citar o autor, afirma que
a socializacdo ndo pode “ser pensada e analisada como uma inculcagdo, pelas
instituicdes, de maneiras de fazer, de sentir e de pensar a seres passivos e egoistas.
As atividades e as interacdes que ela implica constituem, segundo ele, um vetor
primordial da socializagdo das criangas”. Piaget (1997) preferia entende-la como
uma construcdo de novas regras do jogo, que geram conceitos como
desenvolvimento autdnomo de nogao de justiga e cooperagdo. E essa passagem da
submissao a ordem social, parental e escolar, a um estdgio de maior autonomia e
cooperagdo ¢ fundamental na abordagem piagetiana de socializacdo (DUBAR,
2005).

Parsons e Bales (2002) trazem contribui¢dao relevante ao estudo do tema
quando afirmam que as sociedades devem reproduzir, a0 mesmo tempo, sua
cultura e sua estrutura social se tém o intuito de sobrevivéncia. Reforgam, assim, a
forca do conceito de interiorizacdo de algumas funcdes sociais consideradas
fundamentais. Isso s& seria possivel através da participagdo de agentes
socializadores.

Uma abordagem critica ao processo vem de Bourdieu (2011), que afirma
que a socializagdo se desenvolvera em dois niveis: o primeiro, institucional, onde
o sistema de ensino se tornaria um aparelho de imposi¢do simbolica da cultura
burguesa, reproduzindo as desigualdades sociais; o segundo, individual, feito do
habitus® de classe incorporados ao longo da socializagio, um processo de
impregnacdo das condutas pelas condigdes sociais, assegurando assim a

reproducao legitima das posi¢des de origem. Para Bourdieu (2011, p. 211),

[...] enquanto forca formadora de habitos, a escola propicia aos
que se encontram direta ou indiretamente submetidos & sua
influéncia, ndo tanto esquemas de pensamento particulares e
particularizados, mas uma disposi¢do geral geradora de
esquemas particulares capazes de serem aplicados em campos
diferentes do pensamento e da acdo, aos quais pode-se dar o
nome de habitus cultivado.

Habitus, para Bourdieu, ¢ um conceito que se relaciona a capacidade de uma determinada
estrutura social ser incorporada pelos agentes por meio de disposigdes para sentir, pensar e agir.
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Vale mencionar também a obra The Social Construction of Reality, de Peter
Berger e Thomas Liickman, na qual sdo apresentadas as defini¢des de socializacao
primaria e secundéria. A socializacdo primaria ¢ a primeira socializa¢do que o
individuo experimenta na infancia; aquela que possibilita que ele se torne membro
da sociedade (BERGER e LUCKMAN, 1999). E ela que permite que o individuo
assuma um “eu” e ganhe o conceito de um “mundo” objetivo. Também ¢ através
dela que ele adquire conhecimento do papel dos outros e compreende o seu papel.
Para os autores, ela seria definitiva. J& a socializacdo secundéria ¢ “qualquer
processo subsequente que introduz um individuo ja socializado em novos setores
do mundo objetivo de sua sociedade” (BERGER e LUCKMAN, 1999, p. 175).

Dubar (2005), ao citar tal obra, afirma que ¢ apenas a partir desta distin¢ao
que se permite que o conceito de socializagdo consiga emancipacdo do campo
escolar e da infancia e passe a ser utilizado cada vez mais no campo profissional,
com maior interface com as problematicas da mudanca social. Mais do que o
desenvolvimento da crianca, o aprendizado de uma cultura ou mesmo a
incorpora¢do de um habitus, a socializacdo ¢ a constru¢do de um mundo vivido.
Torna-se um processo de construgdo, desconstrucao e reconstrucao de identidades
ligadas as diversas esferas de atividade (principalmente profissional) que cada um
encontra durante sua vida e das quais deve aprender a tornar-se ator.

De acordo com Dubet e Martucelli (1996), a socializagdo produziria um tipo
de individuo adaptado a sociedade, sendo a escola um aparato de distribui¢ao de
posicdes sociais e de producdo de atores ajustados a essas posi¢des. O conjunto de
regras, exercicios, programas e relagdes pedagdgicas resultantes do encontro do
projeto educativo com o que os autores chamam de uma estrutura de
oportunidades sociais seria o pano de fundo para a realizacdo da socializacio
escolar.

Dentro da otica da socializagdo narrada até aqui e, tendo em vista a
necessidade de uma melhor compreensdo do objeto de pesquisa, julga-se
importante falar sobre a socializagdo dos jovens na economia ¢ no mundo do
consumo e, portanto, sobre o conceito que se desdobra dai: a socializacio
financeira. Para isso, inicialmente, recorre-se a Rinaldi (2007, p. 13, traducdo

nossa), para quem a Socializa¢@o Financeira ¢ entendida comumente como
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processos especificos de formacdo da personalidade e do carater
social com relevancia direta na esfera econdmica. Através da
socializagdo econdmica o individuo adquire, desde a infincia,
informacdes, valores e habilidades que lhes permitem interagir
no sistema econdmico da sociedade em que vivem; gragas a ela,
em particular, as pessoas aprendem varios métodos de gestdo do
dinheiro, desenvolvem atitudes relacionadas com a economia,
amadurecem formas diferentes de propensdo a poupanga, ao
risco ou ao débito e até os comportamentos mais patologicos
relacionados, por exemplo, a avareza ou aos jogos de azar.

Kim e Chatterjee (2013) colocam a Socializagdo Financeira como a maneira
pela qual jovens adultos desenvolvem sua independéncia na temética financeira e,
consequentemente, facilitam sua passagem a vida adulta, enquanto Shim et al.
(2012) definem o termo como a apreensdo, consciente ou ndo, de conhecimentos,
habilidades, atitudes e comportamentos financeiros.

Diversos outros autores colocam a Socializacdo Financeira como o processo
de aquisicdo e desenvolvimento de valores, atitudes, padrdes, normas,
conhecimento e comportamento, com impactos sobre a viabilidade financeira e o
bem-estar do individuo (DANES, 1994; BOWEN, 2002; BEVERLY ¢
BURKHALTER, 2005; SOLHEIM, ZUIKER e LEVCHENKO, 2011). Em
autores como Ward (1974), Rettig e Mortenson (1986), Lueg et al. (2006) e
Beutler e Dickson (2008), encontra-se mengdo a socializagdo a servigo do
mercado, sendo o termo definido como um processo através do qual individuos
adquirem, a partir do ambiente, as habilidades, conhecimentos e atitudes
necessarias para se tornarem atores atuantes ou funcionais no mercado, exercendo
e maximizando seu papel de consumidores.

Muitas sdo as contribui¢cdes que centram sua andlise nas fontes de tais
conhecimentos e habilidades, sendo essas fontes conhecidas como agentes de
socializagdo financeira (MCLEOD e O’KEEFE, 1972; CHURCHILL e
MOSCHIS, 1979; JORGENSEN e SAVLA, 2010; SHIM et al., 2010; SOLHEIM,
ZUIKER ¢ LEVCHENKO, 2011; SOHN et al., 2012). Pela analise desses autores,
fica claro que apenas entender o processo de aquisicio de conhecimentos
financeiros dentro da légica escolar ¢ algo limitado e, sendo assim, as pesquisas se
voltam para outros agentes de socializa¢do financeira. Entende-se como relevante

para eles, portanto, que se investigue a influéncia de agentes de socializacdo
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financeira e também seja buscada a compreensdo de como os individuos adquirem
conhecimentos e comportamentos financeiros a partir do processo de socializagdo.

A familia, por exemplo, ¢ caracterizada por muitos como sendo uma das
principais fontes de socializag@o financeira de jovens e sua importancia se mostra
clara com a socializagdo financeira ocorrendo por meio da observacdo, da
instrucdo direta ou pela participacdo em atividades financeiras (DANES, 1994;
PINTO, PARENT e MANSFIELD, 2005; BEUTLER e DICKSON, 2008).
Contudo, outros agentes como amigos, religido, midia e as experiéncias prévias no
uso do dinheiro surgem como importantes nesse processo (CHURCHILL &
MOSCHIS, 1979; DANES, 1994; HILGERT, HOGARTH ¢ BEVERLY, 2003;
SHIM et al, 2010; SOHN et al, 2012).

Além de entender os agentes, os estudos da socializa¢do financeira, muitas
vezes, utilizam-se da abordagem de Piaget (1997) e de seus estigios® para se
inferir sobre o nivel de compreensdo de conceitos financeiros em cada idade ou
fase da vida do individuo. Diversos pesquisadores, ao utilizarem tal arcabouco
teodrico, propuseram que a compreensdo da socializagdo financeira se desse pela
identificagcdo de um niimero diferente de estagios. Estdo compiladas na Tabela 1 a
seguir algumas das principais contribui¢des de autores de épocas diversas,
mostrando as faixas de idade envolvidas em suas pesquisas € o numero de
estagios identificados no processo de socializag¢do financeira por cada um deles.
Percebe-se que o nimero de estidgios varia bastante, desde um processo de

socializa¢do ocorrendo em 3 estagios até um total de 9.

Autor Faixa de idade N° de
pesquisada estagios
identificados
Strauss (1952) 4.8-11.6 9
Danziger (1958) 5-8 4
Sutton (1962) Séries 1 -6 6
Jahoda (1979) 6-—12 3
Burris (1983) 4/5,7/8, 10/12 3
Leiser (1983) 7-17 3

Tabela 1 — Algumas contribui¢des no estudo da socializag@o financeira
Fonte: Adaptado de Furnham (1996)

® Para Piaget, o desenvolvimento cognitivo é um processo de sucessivas mudangas qualitativas e
quantitativas nas estruturas cognitivas e cada estrutura se mostra como uma derivada da estrutura
que a precede. Essa construgdo sucessiva segue um padrio que o autor denomina por estagios,
com idades mais ou menos determinadas.
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Apesar da discordancia sobre o numero de estdgios que compdem o
desenvolvimento da compreensdo de conceitos econdmicos e financeiros,
Furnham (1996) afirma que a postura mais comum na Psicologia Economica ¢ a
de se subdividir este processo em 3 estagios, a saber: (1) nenhuma compreensao;
(2) compreensdo de alguns conceitos isolados e, (3) ligagdo entre conceitos
isolados de forma a se gerar entendimento mais global. Isso significa dizer que as
criangas mais novas, ainda em fase pré-escolar, observam e aceitam certos
fendmenos econdmicos como meros rituais. Porém, sua compreensdo de tais
fendmenos aumenta com a idade e com a interagdo com agentes de socializacao.
Mesmo ndo ficando claros exatamente os limites de idade de cada estagio, pontos
de transicdo entre eles e especificamente o nivel de compreensido sobre questdes
econdmicas diversas (como a natureza do dinheiro, transagdes econdmicas € o
conceito de lucro), parece haver concordancia entre os autores que o processo de
socializacdo financeira se daria em fases.

No entanto, Lunt (1996) ressalta que ha uma preocupagao crescente de que
esta divisdo em fases ou estdgios possa subestimar o papel e a diversidade da
atividade econdmica e reduzir um processo complexo a um mero ganho de
habilidades cognitivas, sem levar em conta questdes comportamentais e também a
classe social como determinante do conhecimento econdmico. No Capitulo 6
desta tese de doutoramento, ao se falar sobre Educacdo Financeira no Brasil, serdo
apresentados argumentos que podem contribuir para se entender essa questdo da
classe social no processo de socializac¢do financeira no pais.

Uma outra critica ao conceito de socializagdo financeira da maneira como ¢
realizada nos dias de hoje diz respeito ao um eventual processo de apenas servir
para reafirmar o sistema capitalista. Cummings e Taebel (1978) questionam se a
logica presente nas escolas ndo favoreceria um reforco do capitalismo, servindo
apenas para se desenvolver uma gradual atitude favoravel a propriedade privada e
a perpetuacdo de desigualdade entre classes. Isso viria de um discurso que acaba
por tratar os menos favorecidos como mais fracos ou menos capazes.

Schor (2004) ressalta que o marketing voltado ao publico infantil e juvenil,
sob uma pretensa ideia de socializa¢do para o consumo, fez com que prevalecesse
uma cultura consumista em que criangas passam a aspirar riqueza ¢ onde o
consumo de certos itens ou marcas passa a definir, desde idades mais baixas, o

ue as pessoas sao. Para ela, as criancas se tornaram “condutores do mercado de
9


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

49

consumo dentro de casa, a ligacdo entre anunciantes e as carteiras da familia”
(SCHOR, 2004, p. 11, tradugao nossa).

Assim, feita a apresentacdo do conceito de Socializagdo Financeira e
caracterizada sua importancia dentro do escopo desta pesquisa, a proxima secao se
volta a entender se ha evidéncias de resultados positivos advindos de maior nivel

de Educacao Financeira sobre as decisdes financeiras dos individuos.

1.3.

Evidéncias de um maior nivel de Educagao Financeira

Virias pesquisas tém se dedicado a entender os comportamentos financeiros
dos individuos e seu nivel de informagdo em relacdo a temas ligados ao uso do
dinheiro, bem como identificar as fontes de socializagdo financeira e mensurar a
efetividade de um maior nivel de Educagdo Financeira sobre o bem-estar dos
individuos e familias. Tais estudos podem auxiliar a explicar os comportamentos
das pessoas quanto a temas diversos, desde a contratacdo de empréstimos,
utilizagdo de cartdes de crédito ou de débito e propensdo a inadimpléncia até as
decisodes ligadas ao uso cotidiano do dinheiro e em relagdo a planejamento futuro.
Ao centrarem sua andlise em temas como esses, podem contribuir para o
entendimento sobre a efetividade de politicas de Educacdo Financeira e, nesse
sentido, trazer contribui¢do para o escopo desta pesquisa ao permitirem
embasamento para se discutir o sentido de se tratar do tema em um mundo
financeirizado.

Assim, esta secdo visa compreender o atual estagio das pesquisas que
buscam tratar da Educagdo Financeira e seus possiveis impactos sobre as decisdes
dos individuos, procurando mostrar se ha uma relagdo entre maior conhecimento
financeiro e decisdes mais acertadas do ponto de vista do uso do dinheiro. Serdo
mostrados estudos que que procuraram relacionar a Educacdo Financeira (ou a
falta dela) a diversos temas, como qualidade das decisdes financeiras, a propensao
ao consumo ¢ ao endividamento, uso de cartdes de crédito, comportamento de
poupanca e planejamento previdenciario, impactos sobre a satde fisica e mental
do individuo e, por fim, o grau de influéncia de determinados agentes de
socializacdo financeira. Dessa forma, a descricdo dos estudos a seguir estd

organizada buscando apresentar as pesquisas de acordo com cada um desses
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temas citados. Ao final da secdo, também serdo apresentados argumentos de
autores que questionam a efetividade da Educacdo Financeira e apontam novos
caminhos para o tema. Tais contribuicdes serdo fundamentais para o
desenvolvimento de uma percepcdo critica sobre a Educacdo Financeira e a
proposicao de uma agenda para “além da Educagdo Financeira”, como se almeja
realizar ao final desta tese de doutoramento.

Cabe mencionar que o nimero de pesquisas com a tematica da Educagao
Financeira vem crescendo e, portanto, os estudos elencados a seguir sdo apenas
uma amostra das pesquisas que vém sendo conduzidas. O intuito aqui ¢ obter uma
compreensdo sobre a efetividade da Educag¢do Financeira e dar subsidio a
posteriores debates sobre a necessidade de discussdo do assunto. Sobre o nlimero
crescente de pesquisas, muito do que se discute sobre a Educac¢do Financeira
atualmente vem da percep¢ao dos problemas gerados pela falta dela na populacao.
Conforme Mason e Wilson (2000, p.4, tradu¢do nossa), isso ¢ particularmente
verdadeiro “quando os consumidores sdo vistos como consumidores de produtos
financeiros [...]. As evidéncias disponiveis sugerem que a informagao financeira ¢
usada de maneira ineficaz na tomada de decisdes sobre produtos financeiros.”

Sobre uma primeira dimensao presente nos estudos, a Educacdo Financeira
e a Qualidade das decisdes financeiras, deve-se recordar autores mostrados na
secdo 1.1, que mostram a sequéncia composta por Educacdo Financeira —
Alfabetizacdo Financeira — Bons comportamentos financeiros e sugerem que boas
decisdes financeiras seriam o resultado de se educar financeiramente e se produzir
individuos alfabetizados financeiramente (DOLVIN ¢ TEMPLETON, 2006;
EDMINSTON e GILLET-FISCHER, 2006; WILLIS, 2008; 2009; SOHN et al.,
2012).

Fox, Bartholomae e Lee (2005) mostraram que a ignorancia financeira ¢
capaz de criar ou potencializar vieses de comportamento, exibidos pelos
investidores incultos. Nesse mesmo sentido, para Braunstein ¢ Welch (2002),
participantes informados ajudam a criar um mercado mais competitivo e eficiente,
da mesma forma que consumidores conscientes demandam por produtos que
sejam mais condizentes com suas necessidades financeiras.

Lucci et al. (2006) concluiram que maiores niveis de Educacdo Financeira
afetam a qualidade das decisdes financeiras. Os autores tentaram entender se a

qualidade das decisdes financeiras seria realmente influenciada pelos
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conhecimentos das pessoas em relacdo ao dinheiro. Para isso, a sua pesquisa foi
realizada com alunos matriculados em cursos de Administracio de Empresas e
Ciéncias Contabeis. Eles concluiram que o nivel de conhecimento em temas
relacionados com a gestdo do dinheiro tem uma correlagdo com o numero de
assuntos que os alunos estudaram em seus cursos, como temas ligados ao
Mercado de Capitais, Finangas Corporativas e Economia. Em quase todos os itens
solicitados aos alunos, as respostas mostraram uma correlagdo positiva entre o
conhecimento financeiro e qualidade nas decisdes financeiras. Destaque deve ser
dado a atitudes positivas em rela¢ao a aposentadoria e a gestdo de dividas.

Em outra pesquisa que busca avaliar a relagdo dos niveis de Educacdo
Financeira e a qualidade das decisdes e que, da mesma forma que a pesquisa de
Lucci et al. (2006), contou com entrevistas junto a alunos matriculados em cursos
de Administragdo de Empresas e Ciéncias Contabeis, Soares et al. (2012) também
verificaram o melhor nivel das decisdes financeiras para os respondentes que
obtiveram as maiores notas em uma escala que buscava aferir o nivel de Educacao
Financeira. No entanto, vale ressaltar que, apesar de os estudantes terem contato
com disciplinas ligadas a éarea financeira em seus cursos (apesar de niveis
diferentes de contato, uma vez que foram entrevistados desde ingressantes até
concluintes dos cursos), o nivel de Educacao Financeira verificado foi baixo, com
uma nota média de 39,1 em uma escala de 0 a 100 pontos. Outra conclusio
importante desse trabalho diz respeito as melhores notas entre aqueles que
afirmaram ter recebido conceitos de Educagdo Financeira de suas familias, o que
pode dar pistas sobre a importincia da familia como agente de socializagdo
financeira.

Chen e Volpe (1998) estudaram o nivel de Educag¢do Financeira em
estudantes de diversas universidades americanas e seu impacto sobre as opinides e
decisdes dos alunos. Percebeu-se que aqueles que estdo perto do final do curso
mostraram um maior nivel de Educa¢do Financeira, assim como aqueles que
tinham mais experiéncia de trabalho. Os autores afirmaram que tais achados nao
significam que apenas ser mais velho gera maior grau de Educacdo Financeira,
mas sim a exposi¢do a situagdes que envolvem decisdes sobre o uso do dinheiro.
Também foi concluido que os respondentes com menor nivel de Educagdo
Financeira apresentaram tendéncia de opinides e decisdes incorretas nas areas de

conhecimentos financeiros gerais, poupancga e investimento e empréstimos.
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Também com enfoque de estudar a qualidade das decisdes financeiras, em
pesquisa realizada pelo SERASA’ (2014), foi apresentado o Indicador de

Educacao Financeira (IndEF) da populagdo brasileira. Segundo a instituicao,

o indicador tem por objetivo aprofundar os conhecimentos
sobre o nivel de Educagdo Financeira do cidadao brasileiro,
entendendo suas necessidades e habitos financeiros, e, desta
forma, apoiar as estratégias publicas, privadas e da sociedade
civil organizada na implementacdo de programas que visam a
melhorar a relacdo das pessoas com o dinheiro e os
instrumentos financeiros, que se tornam cada vez mais
disponiveis para o desenvolvimento da sociedade. (SERASA,
2014, p.3)

Em 2015, foi divulgado o terceiro resultado do indicador, tendo o mesmo
sido criado em 2012 e tornado publico, pela primeira vez, em meados de 2013. O
resultado do indicador, entre 2013 e 2015 oscilou em torno de 6,2 pontos em uma
escala de 0 a 10. Cumpre mencionar que a nota final ¢ uma ponderagdo de trés
dimensdes relativas as financas pessoais e familiares, a saber: Atitude (24%),
Conhecimento (26%) e Comportamento (50%).

O estudo mostrou uma grande correlacdo entre a dimensdo conhecimento
com os fatores renda, classe social e escolaridade. Assim, a medida que essas
variaveis aumentaram, também aumentou a pontuag¢do obtida nessa dimensdo. O
mesmo ndo se observa em relacdo as dimensdes ligadas a atitude e
comportamento. Uma hipdtese levantada pressupde que s6 o conhecimento nao
resolve a questdo da observacdo de maus comportamentos financeiros, sendo
preciso se fazer algo a respeito do lado comportamental do individuo.

Sobre esta afirmacdo de que apenas o fornecimento de conhecimento
poderia ndo ser suficiente para boas decisdes financeiras, Vitt (2004) frisa que o
processo decisorio em relagdo ao uso do dinheiro ¢ so parcialmente objetivo. Para
a autora, as decisdes sdo motivadas por valores e também envolvem aspectos
psicologicos, fisicos e sociais. Apenas a compreensdao de todas essas dimensdes
poderia produzir boas decisdes ligadas ao dinheiro.

Voltando ao estudo do SERASA (2015), outra conclusao importante foi a de

que os respondentes mais jovens tiraram notas menores em conhecimento € nas

7 . . ~ 1z . .
O SERASA ¢ um organizagdo presente no Brasil ha mais de 45 anos e que presta servigos de
informagdes de crédito para empresas e consumidores.
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notas em geral. Os motivos nao foram averiguados, mas hipdteses poderiam ser
levantadas no sentido de se relacionar essas notas com a menor exposi¢dao a
situagdes de uso do dinheiro. A pesquisa também concluiu que ha a preocupagao
em se dividir a responsabilidade sobre decisdes financeiras com a familia, e tal
atitude ¢ ainda mais significativa entre individuos nos maiores niveis de IndEF.

O estudo também procurou mensurar o impacto da bancarizagdo sobre o
InDEF. Uma hipotese levantada ¢ que a bancarizagdo produz maior exposi¢ao a
situacdes financeiras e maior conhecimento, com possivel reflexo sobre qualidade
das atitudes financeiras. Concluiu-se que possuir conta corrente, cartdo de crédito
ou seguro tende a aumentar a Educag¢do Financeira no que diz respeito as
dimensdes Conhecimento e Atitude, mas ndo se verificou diferenca significativa
na dimensdo Comportamento. Isso significa dizer que o contato com esses
produtos e com instituicdes financeiras ¢ “capaz de educar até o nivel da
informagdo e das crengas a respeito do uso mais ou menos sustentavel do
dinheiro, mas ndo consegue ultrapassar a barreira da ‘tentagdo’ e a ‘urgéncia’ do
consumo em detrimento da necessidade de poupar para eventuais imprevistos.”
(SERASA, 2014, p. 13)

Hogarth, Hilgert e Schuchardt (2002) também mostraram pesquisa do
Federal Reserve Bank® (FED) que confirma a correlagio de uma maior
bancarizacdo com um maior nivel de Educagdo Financeira. Os respondentes
foram classificados com base no numero de produtos financeiros que possuiam
(de uma lista de 13 produtos) e de comportamentos financeiros apresentados (de
uma lista de 18). O estudo mostrou que os participantes que demonstraram um
maior nimero de bons comportamentos financeiros possuiam também um maior
nimero de produtos financeiros. Além disso, em uma escala de Alfabetizacao
Financeira produzida, aqueles que estavam acima da média nas duas
classificagdes atingiram as maiores pontuagdes, tendo obtido sucesso em 76% de
um teste que contemplava questdes diversas sobre gestdo financeira. Enquanto
isso, os respondentes que se posicionaram abaixo da média em numero de
produtos e numero de comportamentos financeiros observados obtiveram um

indice de acertos de 59% no mesmo teste.

8 O Federal Reserve Bank é o Banco Central dos Estados Unidos.
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Braunstein ¢ Welch (2002) mostraram que os resultados de programas com
o intuito de levar conhecimento financeiro a pessoas sdo diversos. As autoras
dizem que, enquanto alguns programas obtém sucesso em certos aspectos da
gestdo financeira pessoal, outros ndo conseguem, apenas através da disseminagao
de informagdo, produzir comportamento financeiro eficiente. Acrescentam que,
apesar de algumas pesquisas mostrarem que a aquisicdo de informacdo pode
resultar em melhor comportamento em matéria financeira, também se percebe que
apenas o aumento da informa¢ao ndo resulta automaticamente em tais melhorias.
Assim, refutam a suposi¢cdo de que a presenca de mais informagdes acarretard em
melhores comportamentos e sugerem que ha um enigma no fato de que, mesmo na
presenca de informagdo confiavel, os individuos e familias nem sempre irdo agir
em seu melhor interesse, algo que a teoria financeira classica pressupde.
Reforgam, assim, a necessidade de estudos na area de Economia Comportamental.

Em relacdo a uma segunda dimensdo analisada por diversas pesquisas, a
propensao ao consumo e ao endividamento, Sabri € McDonald (2010) analisaram
a relacdo entre a Educacdo Financeira, os problemas financeiros e comportamento
de poupanca em 11 universidades da Malasia (6 universidades publicas e 5
privadas). Os autores comecam seu trabalho lembrando que, quando os alunos
entram em uma universidade, a maioria deles provavelmente tém sua primeira
experiéncia em gestdo de dinheiro sem a supervisao dos pais.

Extraindo da pesquisa os dados relativos a consumo, destaca-se que cerca de
45% dos estudantes que responderam a pesquisa gastaram todo o seu dinheiro
antes do final do semestre. Os estudantes com maiores notas no indicador de
Educacdo Financeira produzido demonstraram tendéncia a menor propensido ao
consumo. Acrescenta-se a isso o fato de que estudantes que tiveram exposi¢ao
mais cedo ao consumo em sua infincia ou que relataram maior influéncia dos
agentes de socializacdo descritos na pesquisa (familia, escola, religido, midia e
amigos) demonstraram comportamento financeiro mais eficiente.

As pesquisas consultadas também procuraram mostrar como um maior nivel
de Educacao Financeira gera impacto sobre o endividamento dos individuos. Na
mesma pesquisa realizada com estudantes de universidades na Maldsia, Sabri e
McDonald (2010) mostraram correlacdo entre Educacdo Financeira e menor

propensao a problemas financeiros, dentre os quais estava o endividamento.
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Em pesquisa ja citada, Soares et al. (2012), ao investigarem o
comportamento dos estudantes dos cursos de Administragdo e Ciéncias Contébeis,
também encontraram indicios de que os maiores niveis de Educag¢do Financeira
coincidiam com os menores niveis de endividamento.

Hirad e Zorn (2001) mostraram que os niveis de inadimpléncia em
financiamentos imobilidrios nos Estados Unidos eram 19% inferiores entre as
pessoas que receberam aconselhamento financeiro antes da obtengdo do
empréstimo, em comparag¢do a individuos que ndo foram aconselhados.

Passando a andlise para o terceiro item, estudos que trataram da Educacdo
Financeira e o uso de cartdes, Hayhoe, Leach e Turner (1999) estudaram as
atitudes dos estudantes universitarios em relacdo a dinheiro tentando identificar
seus impactos sobre o numero de cartdes de crédito que eles possuiam. Eles
enfatizam que alguns estudos confirmam que atitudes em relacdo ao crédito e
dinheiro sdo boas para a previsdo do padrdes de gastos. Os participantes da
pesquisa foram os alunos com mais de 18 anos de idade de 5 Universidades
estaduais nos EUA. 80% dos entrevistados admitiram ter pelo menos um cartdo de
crédito. Apenas 17% tinham aulas relacionadas com a gestao financeira pessoal na
Universidade. As atitudes relacionadas a posse e ao uso de dinheiro, categorizadas
pelos autores como obsessdo (énfase em pensar sobre diferentes aspectos ligados
ao dinheiro), retencdo (ndo querer gastar o dinheiro, mesmo quando ele estiver
disponivel) e comportamento afetivo (ligado ao simples prazer de possuir um
cartdo ou a pessoas assumindo que o cartdo de crédito faz com que sejam felizes)
foram encontradas. Os entrevistados sem cartdes de crédito tiveram notas mais
altas nas atitudes de retencdo e obsessdo, enquanto aqueles com mais de quatro
cartdes de crédito tiveram pontuagdes mais elevadas no comportamento afetivo.
Um fato interessante relatado pelos autores foi que aqueles com mais de quatro
cartdes pareciam estar mais preocupados com as consequéncias do uso do crédito.
Segundo os autores, este comportamento foi uma consequéncia de dividas antigas
que estavam sendo pagas pelos alunos.

Roberts e Jones (2001) discutiram o papel que as atitudes em relacdo ao uso
do dinheiro e do cartdo de crédito tém na compreensdo do comportamento de
compra compulsiva. Ao fazer isso, eles tentaram mostrar o impacto de conceitos
como poder, desconfianca e ansiedade em compradores compulsivos, com uma

amostra de estudantes de uma universidade no Texas. Como resultado, 9% dos
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alunos foram considerados compradores compulsivos, mas os autores admitem
que o numero pode ser conservador uma vez que sO 0s casos mais extremos de
comportamento compulsivo foram identificados pela escala utilizada. Os
resultados do estudo sugerem que atitudes como o poder, a desconfianca e a
ansiedade estdo intimamente relacionados a compra compulsiva e que o uso do
cartdo de crédito, muitas vezes, aparece como um moderador, intermediando tais
relacdes. Eles mencionam que os alunos com atitudes irresponsaveis no uso do
cartdo de crédito poderdo sofrer mais financeiramente e psicologicamente, pois
eles tendem a ter notas mais baixas, deixar a escola, ter sérios problemas
financeiros e, provavelmente, terdo que trabalhar mais para pagar suas contas.

Warwick e Mansfield (2000) realizaram uma pesquisa em uma universidade
privada do Centro-Oeste dos Estados Unidos. A pesquisa procurou entender as
atitudes dos estudantes em relacdo ao uso de cartdes de crédito e verificar se os
alunos podem compreender suas caracteristicas basicas. O estudo foi focado em
responder trés questdes: (1) Como os alunos estdo obtendo seus cartdes de
crédito? (2) Os alunos sdo bem informados sobre crédito? (3) Quais sdo as
atitudes dos estudantes em relagdo a cartdes de crédito?

Um resultado importante observado foi que a maioria dos alunos adquiriu
um cartdo de crédito ndo de sua propria vontade, mas persuadido por campanhas
de marketing (apenas 15% daqueles que possuem um cartdo de crédito pediu o
cartdo), o que pode trazer consideragdes importantes sobre a necessidade de maior
Educacdo Financeira e de prote¢do do consumidor em um cendrio de maior
agressividade das campanhas de marketing. No que diz respeito as caracteristicas
de cartdes de crédito, 71% admitiram que ndo sabiam das taxas de juro, enquanto
43% nao sabiam o limite de crédito total em seus cartdes. Quando perguntados
sobre o quanto eles devem, a percentagem de inquiridos que ndo conseguiu
responder a pergunta foi de 47,5%.

Os alunos também foram questionados sobre a sua opinido a respeito dos
cartdes de crédito. Um total de 68,6% disseram que “eles sdo bons, se usados
corretamente”. Os autores alertam para o risco do grande estimulo que os jovens
tém de adquirir um cartdo de crédito. As instituicdes financeiras muitas vezes
pensam que os estudantes s3o uma boa maneira de ganhar dinheiro, especialmente
no longo prazo. No entanto, como os alunos t€ém uma renda baixa, eles se sentem

tentados a gastar e estdo frequentemente em divida.
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Segundo os autores, esta questdo enfatiza a necessidade de um
comportamento socialmente responsavel ndao sé da parte da instituicdo financeira,
mas também da Universidade, pois mostra que ela muitas vezes tolera as técnicas
agressivas de vendas utilizados por empresas de cartdo de crédito. Eles dizem que
em muitas partes dos Estados Unidos, as universidades estdo proibindo
campanhas de marketing dos cartdes de crédito dentro dos campi. No entanto, os
autores ponderam que, embora uma postura mais firme das universidades possa
afastar os estudantes da aquisicdo de um cartdo de crédito, ainda hd outras
maneiras de se chegar a esses alunos. Dessa forma, os autores sugerem que a
melhoria da Educag¢do Financeira seria uma boa maneira de estimular o
comportamento adequado no uso de dinheiro.

Em relagdo a quarta dimensdo das pesquisas, o comportamento de poupanga
e planejamento previdencidrio, na ja citada pesquisa com universitirios na
Malasia, Sabri e McDonald (2010) verificaram que mais de 50% dos alunos nao
foram capazes de poupar no momento em que recebem o seu dinheiro. Quase a
metade dos entrevistados disseram que eles gastam todo o dinheiro antes do final
do semestre. O nivel de Educacdo Financeira teve um impacto significativo sobre
o comportamento de poupanca. Um fato interessante foi que aqueles que
admitiram ter uma exposi¢do precoce ao consumo ¢ uso do dinheiro tiveram
melhor comportamento de poupanga, apesar de também relatarem mais problemas
financeiros.

Comparativamente, o nivel atual de Educacdo Financeira se mostrou mais
importante para o comportamento de poupanca do que a exposi¢do precoce ao
consumo durante a infancia ou a socializagdo financeira. Os autores especulam
que isso pode ser resultado de maus héabitos desenvolvidos a partir de exposicao
precoce ao uso de dinheiro e influéncia de pessoas que nao lidam com assuntos de
dinheiro de uma forma ideal. Além disso, estudantes que relataram melhores
habitos de consumo demonstraram maior propensdo a poupar. Os autores
concluiram que proporcionar contato com assuntos ligados a Educacao Financeira
durante a Universidade pode minimizar as consequéncias de maus habitos e
atitudes adquiridos antes do inicio da vida universitaria.

Os dados de Soares et al. (2012) confirmaram os achados de Sabri e
McDonald (2010), mostrando o comportamento positivo em relagdo a propensao a

poupar entre os alunos com maior nivel de Educacio Financeira.
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Bernheim, Garrett e Maki (2001) apresentaram evidéncias de que a maior
parte dos norte-americanos apresenta lacunas de formacdo para o gerenciamento
de suas finangas pessoais, com impactos sobre suas escolhas em termos de
aposentadoria decorrentes dessa deficiéncia. Em um estudo com bastante
repercussdo, os autores alegam que apresentam a primeira evidéncia sistematica
dos efeitos de longo prazo, ao concluirem que conteudos de Educagdo Financeira
levados ao publico de maneira obrigatéria significativamente elevaram a
exposicdo ao tema e tiveram como consequéncia a elevacdo das taxas de
poupanga e acumulagdo de riquezas na vida adulta.

Braunstein e Welch (2002) afirmam que a Educag¢do Financeira estimula
maior bancarizagdo e isso proporciona um beneficio, uma vez que pesquisas
mostram que, nos EUA, 51% das familias com relacionamento bancario poupam
regularmente, enquanto apenas 14% daquelas que ndo s3o bancarizadas
conseguem poupar. Ademais, para as autoras, a posse de conhecimentos
financeiros pode contribuir para os funcionarios de empresas a estabelecerem
estratégias que garantam seguranga em suas aposentadorias.

Também foi demonstrado que o niimero de horas de treinamento financeiro
aumentou o nivel médio de depositos em um plano especifico de previdéncia
privada durante andlise realizada entre 1997 e 2000 (BRAUNSTEIN ¢ WELCH,
2002). Outras pesquisas também mostraram que empregados de empresas que
participaram de programas de treinamento financeiro aumentaram suas
contribuicdes a planos de previdéncia (KIM, DRATZER e LEECH, 2001;
BERNHEIM e GARRETT, 2003).

Lusardi e Mitchell (2006) mostraram que aqueles que foram expostos a
conhecimentos financeiros sdo mais propensos a pensar sobre o planejamento da
aposentadoria. Calvert, Campbell e Sodini (2005) descobriram que os chefes de
familia com conhecimentos financeiros mais sofisticados sdo mais propensos a
investir em ativos mais arriscados para o longo prazo e também de forma mais
eficiente. Outros autores, como Hilgert, Hogarth, ¢ Beverly (2003) e Kimball e
Shumway (2006) também mostram uma correlagdo positiva entre o conhecimento
financeiro e comportamento em relagio a poupanga.

Uma quinta dimensdo buscada pelas pesquisas ¢ a relagdo entre Educacdo
Financeira e satde fisica e mental dos individuos. Apesar de em nimero inferior,

algumas pesquisas reportam as influéncias de um individuo possuir melhor nivel
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de Educacdo Financeira sobre sua satde fisica e mental. Quase 25 milhdes de
britanicos sofrem de ansiedade financeira, e 1,4 milhdo precisam se ausentar do
trabalho como resultado (HEALTH, 2010). A pesquisa concluiu que as
preocupagdes de dinheiro sdo a maior causa de estresse e depressdo no Reino
Unido com doengas relacionadas ao estresse custando aproximadamente 3,7
bilhdes de libras por ano em perda de produtividade e custos de saude.
Zimmerman (2006) afirma que, apesar de sua aceita¢do social, os problemas da
divida podem causar estresse e ansiedade que prejudicam a produtividade dos
trabalhadores, causam problemas de saude e aumentam a probabilidade de que
eles saiam de um emprego em busca de melhores salarios.

De acordo com Kalkowski et al. (2013), resultados de um programa de
Educacdo Financeira foram determinantes para melhorar a qualidade de vida e
saide em maes solteiras de baixa renda. Runeson et al. (2012) verificaram que
boa situagdo financeira e educagdo foram preditores ndo apenas na manutengao da
boa satide quanto para evitar problemas de satde entre funcionarios do setor
publico da Suécia. Os respondentes da pesquisa tinham 120 ocupagdes diferentes
e totalizaram mais de 7.500 participantes, tendo sido entrevistados em dois
momentos distintos, separados por 3 anos. A analise indicou os seguintes fatores
determinantes da boa saude: ter uma boa situagdo financeira, educagdo superior
em comparacdo com menor escolaridade e ndo ter um agravamento da situacao
financeira entre os valores iniciais e no segundo momento da pesquisa.

Por fim, uma ultima dimensdo aqui analisada nos estudos que versam sobre
a Educacdo Financeira se torna importante para se construir uma visdo ampliada
sobre o tema, pois ¢ a dimensdo que procura relaciona-lo com a presenga ou
influéncia de agentes de socializagdo financeira, centrando sua andlise na
obtencdo de conhecimentos financeiros e na socializagdo financeira ndo apenas
levando em conta a formagdo escolar mas, acima de tudo, tentando entender o
papel de outros agentes no processo. Em geral, o maior nimero de trabalhos busca
analisar a familia como fonte de socializagdo, mas também s3o encontrados
trabalhos que tratam de outros agentes, como os pares, a midia e a religido.

Beutler e Dickson (2008) reforgam o papel de varios agentes de
socializa¢do, notadamente cultura, midia, escola, pares e familia como grandes

influéncias externas na socializagdo financeira. Para os autores, juntamente com
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as tendéncias naturais de desenvolvimento, esses atores ajudam a criar
compreensdo do mercado e da economia.

Shim et al. (2010) estudaram o processo de socializacdo financeira,
especificando quatro niveis que ligam o que chamam de socializagdo financeira
antecipada durante a adolescéncia, primeiro nivel, aos trés niveis subsequentes: a
aprendizagem financeira atual dos jovens, suas atitudes financeiras e seu
comportamento financeiro. Os resultados da pesquisa indicaram que pais, trabalho
e educagdo financeira no ensino médio previam o aprendizado, a atitude e o
comportamento financeiro dos jovens adultos, com o papel desempenhado pelos
pais substancialmente maior do aquele desempenhado pela experiéncia
profissional. As evidéncias também dao suporte ao modelo proposto de quatro
niveis de socializacdo financeira hierdrquica, indicando que a socializacio
financeira precoce estd relacionada com a aprendizagem financeira, que por sua
vez esta relacionada a atitudes financeiras e, posteriormente, a0 comportamento
financeiro. Os autores concluem que a alfabetizagdo financeira seria fundamental
para uma vida adulta bem sucedida financeiramente. Para eles, restam poucas
duvidas sobre a importancia de se aprender questdes ligadas a administragdo das
finangas pessoais, especialmente durante infancia e adolescéncia, como transi¢ao

a vida adulta. Afirmam também que

[...] Conhecimento apenas nio é suficiente, no entanto. E claro
que esse sucesso requer um conjunto de atitudes saudaveis e
positivas, uma rede social de apoio composta por pessoas que
esperam um comportamento financeiro responsavel (por
exemplo, os pais) e a confianca em usar o conhecimento para
fazer escolhas inteligentes. Os resultados de nossas pesquisas
sugerem que, para ajudar adolescentes e jovens adultos a
alcancar esse sucesso, pais, escolas e empreendedores devem
formar parcerias dedicadas ao ensino de boas préaticas
financeiras (SHIM et al., 2010, p. 1467-1468, traducao nossa).

Jorgensen e Savla (2010) demonstraram a importancia dos pais para
influenciar as atitudes e comportamentos financeiros dos jovens adultos. A
construcdo dessa influéncia foi percebida como composta de duas ideias
principais: a quantidade de aprendizado financeiro ocorrida e a frequéncia de
aprendizagem financeira. Os pais foram percebidos como tendo uma influéncia
direta e moderadamente significativa na atitude financeira e indireta e

moderadamente significativa sobre o comportamento financeiro. Contudo, em sua
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pesquisa, ndo foram significativos os efeitos dos pais sobre o conhecimento
financeiro.

Solheim, Zuiker e Levchencko (2011) procuraram entender o que as
narrativas dos estudantes universitarios revelaram sobre o que aprenderam de suas
familias sobre financas. Dentre os conceitos abordados, a poupanca foi o conceito
financeiro mais relatado que os alunos aprenderam com suas familias. O segundo
foi como gerenciar as finangas, incluindo o uso do crédito. Os autores
identificaram trés vias de socializacdo que levaram a diferentes resultados de
poupanga e gestdo. Em um primeiro caminho, positivo e eficaz, os alunos que
observaram que seus pais pouparam e conseguiram administrar seu dinheiro
acabaram por receber ligdes importantes sobre a importancia da poupanca e do
gerenciamento de dinheiro. Uma segunda via se mostrou eficaz, apesar de
inicialmente poder se supor que teria resultado negativo. Nesta via, os alunos que
perceberam implicagdes negativas da incapacidade de seus pais em poupar ou
gerenciar seu dinheiro conseguiram tomar atitude resolutiva de ndo repetir os
erros observados. Por fim, uma terceira via teve resultado negativo: como seus
pais, os estudantes ndo estavam nem economizando nem gerenciando bem seus
recursos.

Kim e Chatterjee (2013) investigaram a associacdo entre a socializacio
financeira na infancia e as praticas financeiras e escolhas de ativos de jovens
adultos. Como resultado, foi observado que as experiéncias de socializacio
financeira na infincia estavam positivamente associadas as praticas financeiras
benéficas e a propriedade dos ativos financeiros na idade adulta jovem.

Os autores demonstraram que algumas varidveis de socializagdo infantil tém
maior influéncia nas atitudes e comportamentos financeiros de adultos jovens. No
entanto, diferengas foram encontradas nos resultados financeiros por tipos de
dominio de socializagdo. Por exemplo, dar um valor como mesada ou semanada
pode ndo ser o processo de socializacdo mais eficaz para desenvolver
comportamentos financeiros. De forma oposta, a alfabetizagdo numérica e a
capacidade de resolucdo matematica de problemas foi positivamente associada a
propriedade de ativos financeiros, a posse de acdes e as preocupacdes com as
financas. Foi encontrada associacdo negativa entre a preocupacdo financeira de

adultos jovens e a habilidade matematica de resolver problemas. Sobre este ponto,


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

62

os autores sugerem que aqueles que tém a capacidade de adiar a gratificacdo e agir
com paciéncia s30 menos propensos a se preocupar com seu futuro.

Dentre as conclusdes apresentadas, os autores afirmam que o ensino sobre
crédito mais cedo pode ser importante e que a Educacdo Financeira formal nas
escolas poderia complementar a socializacdo financeira na familia. Também
concluiram que a confianga e as relagdes calorosas entre pais e filhos podem
facilitar a socializacdo financeira.

Uma dultima pesquisa aqui discutida com a temadtica da socializacdo
financeira e seus impactos foi realizada por Sohn et al. (2012). Seu estudo com
alunos da Coreia do Sul mostrou como a alfabetizacdo financeira estd
significativamente associada com a midia como um agente de socializagdo, a
posse de uma conta bancéria, atitudes em relacdo ao dinheiro, e aos niveis de
mesada ou outro tipo de remuneracao mensal.

Entre os varios agentes da socializagdo, apenas a midia apresentou uma
relacdo significativa com a instru¢do financeira de estudantes. A familia foi
relatada como o agente socializante mais importante e predominante, com cerca
de dois tercos dos entrevistados afirmando que ela era a fonte de informagao
financeira mais influente mas, por outro lado, ela ndo contribuiu
significativamente para o aprimoramento da alfabetizagdo financeira dos
estudantes do ensino médio daquele pais quando comparada aos pares e as
escolas.

Como conclusdo, os autores sugerem que os esforgos para mudar
percepgdes ou atitudes podem ser fatores muito importantes no processo de
Educacdo Financeira. Para eles, pode ser necessario incluir um componente
atitudinal ao fornecer Educa¢do Financeira. Também sugerem que o fato de os
adolescentes que tém atitudes positivas, favoraveis e frugais em relacdo ao
dinheiro exibirem melhores conhecimentos financeiros indica que dentro das
familias, os pais devem ser incentivados a falar e ensinar seus filhos sobre o
dinheiro de uma maneira positiva.

Ap0s a apresentacdo dos resultados das pesquisas que procuraram relacionar
o nivel de Educacdo Financeira a comportamentos financeiros especificos, pode-
se dizer que varios dos estudos mostrados concluiram ou recomendaram que o
assunto fosse tratado dentro da l6gica escolar, seja no ensino basico ou mesmo em

nivel superior.
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Sabri e McDonald (2010, p. 7, tradugdo nossa), por exemplo, sugerem que
os resultados de seu estudo apontam para a necessidade de as universidades e
faculdades de seu pais procurarem ministrar workshops e aulas para educar os
alunos sobre gestdo de financas pessoais e planejamento. Ao demonstrar a forte
ligacdo entre a Educacdo Financeira e uma melhor gestdo financeira, o “estudo
poderia ser usado para se reforcar que os anos de faculdade sdo a ultima e melhor
chance para que a educacdo formal tenha efeitos salutares para a gestdo financeira
da vida dos futuros lideres da Malésia”.

De maneira oposta, cresce o nuimero de pesquisas que questiona a
efetividade de politicas de Educacdo Financeira e at¢é mesmo lancam duvidas
sobre os estudos que porventura mostraram correlagdo entre a posse de
conhecimentos financeiros e melhores comportamentos financeiros. Nessa linha,
Fernandes, Lynch Jr. e Netemeyer (2014) questionam os resultados das pesquisas
que comumente vém procurando demonstrar os impactos da Educa¢do Financeira
sobre individuos. Os autores questionam a validade das medidas de Educagao
Financeira criadas, pois sdo muitas vezes questiondrios de multipla escolha com
foco integral em medidas objetivas. Acrescenta-se a isso o fato de que, na maior
parte das pesquisas, ndo sdo consideradas varidveis de diferencas individuais que
poderiam explicar os comportamentos financeiros visualizados.

Eles fazem criticas a Educacdo Financeira de longo prazo, acreditando que
abordagens curtas e mais proximas do momento das decisdes financeiras
aumentam a possibilidade de sucesso e minimizam o risco de esquecimento. Em
sua pesquisa, concluiram que uma minima parcela da varidncia em
comportamentos financeiros pode ser explicada por intervengdes para melhorar o
nivel de alfabetizagdo financeira das pessoas. Em especial, as amostras de baixa
renda mostraram efeitos ainda mais fracos. Também encontraram efeitos
decrescentes de tentativas de alfabetiza¢do financeira através do tempo, com
efeitos muito baixos 20 meses ou mais apos a exposi¢ao aos conceitos financeiros.
Nesse sentido, acreditam que a abordagem da Educagdo Financeira no futuro
devera evitar os topicos comuns nos dias de hoje, como conteido sobre juros
compostos e obrigagdes e passar a ensinar habilidades sociais como a propensao
para planejar, confianca para ser proativo e vontade de assumir riscos de

investimento.
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Willis (2009, p. 425, tradug@o nossa) também apresenta criticas as pesquisas
geralmente realizadas sobre o tema Educacdo Financeira. Conforme a autora,
apesar de os métodos elaborados para coleta de dados, projetos de pesquisa um
tanto quanto “ingénuos e técnicas rigorosas de andlises estatisticas, os
pesquisadores ndo foram capazes de superar os problemas com a confiabilidade
dos dados, controles sobre as condi¢des, medicdo da validade e interpretacao dos
resultados”.

Muitos outros autores também afirmam que as pesquisas até o0 momento sao
incapazes de demonstrar correlagio entre maior Educacdo Financeira,
Alfabetizacdo Financeira e melhores comportamentos financeiros (COLE e
SHASTRY 2008; HATHAWAY e KHATIWADA, 2008; MANDELL e KLEIN,
2009; GALE e LEVINE, 2010), muitas vezes pela presenga de vieses
comportamentais nas decisdes financeiras. Contudo, sdo as criticas de Willis
(2008, 2009, 2011) que mais se destacam entre aqueles que questionam as
pesquisas que afirmam ter encontrado argumentos para defender a efetividade de
se educar financeiramente as pessoas.

Dois pontos importantes devem ser destacados em sua argumentagdo: (1)
tempo, valor gasto e invasdo de privacidade e, (2) perda de autonomia. Sobre o
primeiro ponto, a autora destaca seis motivos para a ndo efetividade de maiores
niveis de Educacdo Financeira e, portanto, para ndo se implantar programas para
se levar contetidos desse tema em larga escala. Sdo eles o grande desnivel de
conhecimentos financeiros (por exemplo, muitas pessoas carecem de habilidades
para operagdes matematicas relativamente simples); a complexidade das decisdes
financeiras e a heterogeneidade de circunstincias e valores financeiros do
consumidor; a velocidade com que o setor financeiro oferta novos produtos; a
falta de interesse ou resisténcia em participar de programas; o alto nivel de
recursos que detém o setor financeiro para sobrepor os ganhos que a populagdo
teria com a educagdo e, por fim, a constatagdo de que mesmo aqueles dotados de
informagdes financeiras surpreendentemente tomam mas decisdes ligadas ao uso
do dinheiro, principalmente pela presenca de vieses comportamentais.

A autora resume este ponto afirmando que

[...] coletivamente, essas realidades significam que uma
educagdo financeira eficaz precisa ser extensiva, intensiva,
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frequente, obrigatoria e fornecida no momento da tomada de
decisdo, em um ambiente individual, com o conteado
personalizado para cada consumidor. O dinheiro do governo e o
tempo necessario superariam qualquer campanha de educagdo
publica comum. Uma nova classe profissional altamente
qualificada de educadores-conselheiros-terapeutas financeiros
acessiveis, competentes e independentes precisaria ser criada,
regulamentada e mantida. O preco para os individuos, em
tempo gasto com a educagdo — em vez de, por exemplo, ganhar
mais renda — seria enorme, de modo que a educagdo financeira
poderia diminuir a riqueza. As andlises psicologicas necessarias
para individualizar as medidas para eliminar vieses seriam
pessoalmente invasivas. S3o custos que estamos dispostos a
suportar? (Willis, 2009, p. 431, traducdo nossa)

Sobre o segundo ponto, a questdo da perda de autonomia, a autora afirma
que muitos defendem a regulagdo via educacdao no lugar de métodos tradicionais
de regulacdo, pois estes ultimos seriam limitadores da autonomia individual.
Todavia, para ela, uma educacgdo financeira efetiva iria requerer invasdo no nivel
da autonomia individual para funcionar a contento. Isso estaria amparado em
alguns argumentos. Primeiramente, programas efetivos reduziriam o controle das
pessoas sobre como gastar seu tempo e esfor¢o. Além disso, como sé programas
obrigatorios iriam ser efetivos, aqueles que decidirem ndo aderir ndo teriam
escolha. Em segundo lugar, técnicas para eliminar vieses comportamentais nas
pessoas demandariam mudar processos, sentimentos, motivagdes e até seus
valores, o que claramente representa quebra de autonomia. Outro ponto seria a
necessidade de programas voltados a educar financeiramente a populagdo terem
que decidir o que ensinar € como ensinar e at¢ mesmo quanto de risco cada um
deve aceitar correr em cada situagao.

Nesse sentido, os argumentos de que a Educacdo Financeira reforca a
autonomia cairiam por terra. Muitas pessoas ndo gostam de planejamento
financeiro e acreditam que isso demanda muito tempo e esfor¢co. Outros temem se
arrepender se suas escolhas ndo forem boas e preferem optar por ndo fazer nada.
Também existem aqueles que evitam as decisdes contratando consultores
financeiros, outros contando com conselhos de amigos, familiares e colegas, e
outros ndo fazendo nada, seguindo o status quo. Para Willis (2009, p. 432) “dar as
pessoas mais propriedade e controle sobre suas vidas diarias e destino final requer
intervengdes regulamentares que suportam o desejo pessoal dos consumidores de

ndo fazer todas as suas proprias escolhas financeiras”.
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Independente de comentarios favoraveis ou ndo a se educar financeiramente
a populacdo, é perceptivel que a facilitagdo do acesso a produtos financeiros nos
mercados estd provocando um aumento nas pesquisas sobre a Educagdo
Financeira. Devido a experiéncias com endividamento ¢ a ma utilizagdo do
dinheiro nas decisdes financeiras, os levantamentos feitos pelos pesquisadores
trouxeram questdes sobre a relevancia da Educacdo Financeira para as pessoas.
Este questionamento sobre efetividade do conceito ira retornar novamente nas
consideragdes finais deste trabalho, ao se propor uma agenda pensando um pouco
além do simples fornecimento de informagdes, como pregam defensores da
Educagao Financeira em massa.

Por ora, com a apresentacio do conceito de Educag¢do Financeira e
Socializagdo Financeira e tendo sido elencadas algumas pesquisas que versam
sobre a efetividade e o desdobramento da posse de informacgdes financeiras,
caberd ao proximo capitulo encerrar a Parte 1 desta tese, ao apresentar o atual
estagio da disseminagdo dos conceitos de Educacdo Financeira no Brasil e no

mundo.
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Educacao Financeira no Brasil e no mundo

Politicas publicas com o intuito de se educar financeiramente a populacao
em geral, muitas vezes por meio das escolas, vém sendo levadas adiante em
diversos paises e o assunto entra em pauta ndo apenas pela via do poder publico,
mas também conduzido por organizagdes de diversos setores. Dessa forma, nesse
ponto do texto, parte-se do principio que agdes estdo sendo feitas em todo o
mundo tendo a disseminacdo da Educagdo Financeira como objeto central. Com
isso, o objetivo deste segundo capitulo ¢ compreender o atual estdgio do tema em
diversos paises, através da descricdo das propostas e das politicas que versam
sobre a Educacdo Financeira.

De acordo com Ball e Mainardes (2011), a pesquisa sobre politicas
educacionais no Brasil vem se configurando como um campo distinto de
investigagdo e em permanente busca de consolidacio. E notdvel o aumento do
nimero de pesquisas, publicagdes e eventos especificos sobre politicas sociais e
educacionais. Ainda segundo os autores, tais estudos podem abranger questdes de
natureza mais ampla sobre o processo de formulacdo de politicas ou a analise de
politicas educacionais especificas, como ¢ o caso da ENEF brasileira.

Para se compreender o estagio de disseminagdo do tema no Brasil e no
mundo, o capitulo se inicia com a apresentagdo das propostas da OCDE para o
assunto. Optou-se por analisar tais propostas aqui por se considerar a OCDE uma
importante organizagdo que vem tratando do tema e por se constatar que suas
recomendacdes ganham cada vez mais espago e sdo adotadas por um nimero
crescente de governos.

Em seguida, buscar-se-a discorrer sobre o estagio atual da Educacdo
Financeira no mundo. A¢des voltadas a dissemina-la em paises como os Estados
Unidos, Reino Unido, Portugal, Itdlia, Japdo, Coreia e Australia serdo
apresentadas. O segundo capitulo desta parte inicial da tese de doutoramento se
encerra procurando listar as principais iniciativas conduzidas por importantes
organizagdes de Estado e da sociedade civil para a dissemina¢do do tema no
Brasil. Maior enfoque serd dado a apresentagdo da Estratégia Nacional de

Educacao Financeira (ENEF) e seu estagio de desenvolvimento.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

68

2.1.

Proposta da OCDE para a Educacao Financeira

A Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Economico (OCDE
ou OECD em inglés) foi fundada no ano de 1961, em substituicdo & Organisation
for European Economic Co-operation (OEEC), que havia sido fundada em 1948,
para gerir a implementacdo do Plano Marshall de reconstru¢ao da Europa, apos a
Segunda Guerra Mundial’. Como membros, possui 35 paises. Os objetivos
principais encontrados em seu site sdo 0 apoio a um crescimento econdmico
duradouro, o desenvolvimento do emprego e da qualidade de vida e a busca da
estabilidade financeira mundial, através da ajuda para que os paises desenvolvam
suas economias e o apoio ao crescimento do comércio mundial'®. Segundo Saito,
Savoia e Petroni (2006), seu papel ¢ buscar a melhoria das praticas do setor
publico e privado, através do fortalecimento das institui¢des democraticas, da
economia de mercado, e da economia globalizada, por meio da publicagdo de
estudos e recomendagdes para os paises.

A lista completa com os paises membros desta organiza¢do ¢ mostrada no
Quadro 1 a seguir. Como pode ser percebido pelo quadro, o Brasil ndo ¢ membro
desse organismo internacional. No entanto, ¢ considerado parceiro chave e tem

participagdo em comités e grupos de trabalho.

Alemanha Eslovénia Islandia Nova Zelandia
Australia Espanha Irlanda Poldnia

Austria Estados Unidos Israel Portugal

Bélgica Estonia Italia Reino Unido
Canada Finlandia Japao Reptblica Tcheca
Chile Franga Letonia Suécia

Coréia do Sul Grécia Luxemburgo Suiga

Dinamarca Holanda México Turquia
Eslovaquia Hungria Noruega

Quadro 1 — Paises membros da OCDE"!

Fonte: OCDE

° OCDE. Disponivel em <www.oecd.org> Acesso em 02/09/2014.

10 Idem.

"' De acordo com consulta realizada em 02/11/2016.
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Para reforgar sua importancia, segundo a publicacdo Advancing National

Strategies for Financial Education, elaborada pela OCDE (2013), no fim do ano

de 2013 eram 50 os paises com estratégias nacionais implantadas ou em processo

de estruturagdo e implantacao de acordo com as recomendag¢des da OCDE (dentre

os quais, 19 pertencentes ao grupo dos 20 paises mais ricos do mundo, o G20).

Para a OCDE (2012a), uma Estratégia Nacional de Educacio Financeira'” é

uma abordagem nacionalmente coordenada a Educagdo
Financeira que consiste em estrutura ou programa adaptado

que:

Reconhece a importancia da Educacdo Financeira —
inclusive possivelmente através de legislacdo — e define
seu significado e escopo em nivel nacional em relacdo a
necessidades e lacunas nacionalmente identificadas;
Envolve a cooperacdo de diferentes grupos de
interesse’, assim como a identificagio de um lider ou
conselho/grupo coordenador;

Estabelece um mapeamento para se atingir objetivos
especificos e pré-determinados dentro de um periodo
definido de tempo;

Proporciona guias para serem aplicados por programas
individuais de forma a gerar contribui¢cdes de maneira
eficiente e apropriada a Estratégia Nacional. (OCDE,
2012a, p. 7, traducdo nossa)

Uma Estratégia Nacional, de acordo com a publicagdo, pode ser parte ou

complemento de uma abordagem holistica com o intuito de dar acesso a

consumidores de produtos financeiros a inclusdo financeira, servicos devidamente

regulados, mecanismos de protecdo e, de maneira mais abrangente, a mercados de

capitais justos e estaveis. O quadro de paises que implantaram suas estratégias

nacionais de Educagdo Financeira nos moldes previstos pela OCDE ou estariam

em fase de implantagdo ¢ mostrado no Quadro 2 a seguir.

12 ‘1 ~ Lo . . , .
Uma analise do processo de formulacdo da Estratégia Nacional no Brasil sera realizada ao final

deste capitulo.

3 . ~ . s , . . )
Optou-se aqui pela traducdo do original em inglés ‘stakeholders’ por ‘grupos de interesse’, uma
vez que tal conceito tende a incorporar todas as partes que, de certa maneira, sdo afetadas pelas

atividades de uma organizag@o.
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Estratégia Nacional Nimero Paises

Africa do Sul (2013), Australia
(2011), Brasil (2010), El Salvador
(2013), Estonia (2013), Eslovénia
Paises que desenvolveram e 20 (2011), Espanha (2008), Estados
implementaram (sendo 7 Unidos (2006, 2010), Gana (2009),
pertencentes | Holanda (2008), Irlanda (2009), Japao

ao G20) (2005), Malasia (2003), Nigéria
(2013), Nova Zelandia (2008, 2010),
Portugal (2011), Reino Unido (2003),
Republica Tcheca (2010), Singapura

(2013) e Zambia (2013).
Paises em estdgio avancado de Arménia, Canada, Chile, Colombia,
desenho de suas estratégias 25 Coréia, India, Indonésia, Israel,
nacionais (7 do G20) | Letonia, Libano, Malawi, Marrocos,

México, Peru, Polonia, Quénia,
Romeénia, Russia, Sérvia, Suécia,
Tailandia, Tanzania, Turquia, Uganda

e Uruguai.

Paises que estdo considerando a 5 Argentina, China, Franca, Itdlia e
implantagdo de uma estratégia (todos do Arabia Saudita.

nacional G20)

Quadro 2 — Estagios de desenvolvimento das Estratégias Nacionais'*
Fonte: Adaptado de OCDE (2013).

Um dos pilares da atuacdo nesse sentido foi a criacdo do Financial
Education Project para estudar a Educacdo Financeira e propor programas de
Educacdo Financeira nos paises membros e em alguns ndo membros (OCDE,
2004). Em 2008, a OCDE criou o International Network on Financial Education
(INFE), que serve como uma plataforma para coletar dados sobre Alfabetizacao
Financeira, desenvolver relatérios analiticos e comparativos, pesquisa e
desenvolvimento de instrumentos de politica. Mais de 230 institui¢des publicas de

mais de 100 paises aderiram a OCDE / INFE.

' Dados do fim de 2013, retirados da publicagdo Advancing National Strategies for Financial
Education (OCDE, 2013).
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No ano de 2012, foi feita a inclusdo da opcdo Alfabetizagdo Financeira no
programa internacional de avaliacdo conduzido pela institui¢do, o PISA. Essa
inclusdo tem por objetivo permitir, aos paises que aderirem, a compreensdo dos
niveis de conhecimento sobre o tema entre alunos de 12 a 15 anos. De acordo com
a institui¢do, essa iniciativa tende a se constituir em uma primeira percep¢ao das
necessidades dos jovens que estdo prestes a atingir a vida adulta e,
consequentemente, tomar as primeiras decisdes financeiras importantes (OCDE,
2013).

Segundo a instituicdo, a aten¢do se volta para o assunto uma vez que as
consequéncias de mas decisdes financeiras podem ser graves no nivel individual e
também da sociedade. De acordo com a publicagdo High-level principles on
National Strategies for Financial Education, alguns acontecimentos fizeram com
que as atengdes da organizacdo se voltassem para os assuntos ligados a

disseminagdo da Educacao Financeira pelo mundo (OCDE, 2012a):

* Mudangas nos sistemas previdenciarios, que fardo com que cada vez mais
pessoas dependam de fundos de pensdo, sejam privados ou estatais, e de
suas proprias reservas durante a aposentadoria;

* O aumento do nimero de consumidores de produtos financeiros, que
estimulou o langcamento de novos produtos, gerando riscos desses
consumidores serem vitimas de praticas comerciais agressivas;

* Pesquisas sobre o nivel de Alfabetizagdo Financeira das pessoas tém
indicado que muitos consumidores ndao tem um bom nivel de

conhecimento ou compreensdo financeira.

Além do Financial Education Project, publica¢do principal da instituicao,
outras publicagdes também foram feitas, sendo as principais enunciadas a seguir

(OCDE, 2012a):

* Recomendagdes sobre principios e boas praticas em Educacdo e
Conscientizagdo Financeira, como parte do Financial Education Project,

no ano de 2005;


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

72

* Recomendagdes sobre boas praticas em Educacdo Financeira relacionada a
fundos de pensao privados, no ano de 2008;

* Recomendagdes sobre boas praticas para Conscientizagdo e Educagdo
sobre riscos em assuntos ligados a seguros, também no ano de 2008;

* Recomendagdes sobre principios e boas praticas em Educacdo e
Conscientiza¢ao Financeira relacionada ao crédito, no ano de 2009;

* Principios em Estratégias Nacionais para a Educa¢do Financeira, através
do INFE, em 2012;

* Principios de Avaliacdo de programas de Educacdo Financeira e guias
especificos de avaliacdo, através do INFE, em 2012;

* Diretrizes para a Educagdo Financeira em Escolas, também através do

INFE, em 2012.

Em virtude da importancia para este trabalho de pesquisa, serd comentado a
partir deste ponto o Financial Education Project, com suas recomendacdes sobre
principios e boas praticas em Educacdo. Com relagdo a este projeto, os seguintes
itens foram considerados pela organizagdo como motivadores para sua criagao
(OCDE, 2005): a importancia da Educa¢do Financeira, conforme mencionado ao
longo deste capitulo; a crescente complexidade dos mercados financeiros e
aumento dos riscos e responsabilidades dos individuos dentro do mundo
financeiro; pesquisas conduzidas em paises membros da OCDE mostrando o
baixo nivel de Alfabetizacdo Financeira da populagdo e, por fim, governos e
instituicdes relevantes nas esferas publica e privada em paises membros e nio-
membros da OCDE tenderiam, de acordo com a organizagdo, a se beneficiar de
principios e boas praticas norteadores da Educagdo Financeira.

Assim, ao enumerar estes pontos, a instituicdo buscar refor¢ar que “a
Educacdo Financeira deve ser considerada um processo continuo, para toda a
vida, em particular de forma a levar em conta a complexidade dos mercados, as
diferentes necessidades de diferentes fases da vida e a crescente complexidade da
informagdo” (OCDE, 2005, p.5, traducdo nossa). Para isso, cria diretrizes,
chamadas de Principios e Boas Préaticas para a Educacdo e Conscientizagdo
Financeira. Segundo os documentos que apresentam o Financial Education

Project, os Principios seriam diretrizes ou pontos que emergem a partir do cendrio
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motivador descrito e que devem ser compreendidos e considerados como pontos
de partida para que o assunto Educagdo Financeira seja tratado por todos os
paises, sejam eles membros ou ndo. Ja as Boas Praticas envolvem agdes
recomendadas para que os principios descritos possam ser efetivamente
conduzidos e se tornem realidade. Para reforcar a importancia de tais
recomendacdes, o documento de 2005 faz um “convite” aos paises no sentido de
tentar propagar os principios e as boas praticas entre institui¢des do setor publico
e privado que estejam envolvidas em atividades de Educacdo e Conscientizacao
Financeira (OCDE, 2005, p. 1).

A seguir, uma sintese elaborada a partir da leitura dos 7 principios
recomendados pela organizacdo em seu Financial Education Project ¢
apresentada no Quadro 3. Os comentarios ¢ a analise sobre cada um destes
principios sera realizada na pagina seguinte, logo na sequéncia a apresentagao do

quadro.

PRINCIPIOS

1. A Educag@o Financeira deve ir além da provisdo de informacdo e aconselhamento
financeiro, que deve ser regulado, com o intuito de proteger clientes de produtos

financeiros.

2. A construgdo de capacitagdo financeira deve ser estimulada, de uma maneira justa e

livre de vieses.

3. Programas de Educacdo Financeira devem focar em assuntos de alta prioridade,
dependendo de cada localidade e devem incluir aspectos relevantes do planejamento da
vida financeira, como poupanca, gestdo de dividas, seguros, bem como alguns pré-
requisitos & compreensdo de tais temas, como principalmente elementos de Matematica e

Economia.

4. A Educacdo Financeira deve também ser contemplada pelo arcabougo regulatério e
administrativo e deve ser considerada como instrumento potencialmente gerador de

crescimento econdmico, confiancga e estabilidade.

5. Medidas devem ser tomadas quando ha a percepgdo de deficiéncias na formagdo das
pessoas no assunto. Outras politicas devem incluir protecdo do consumidor e regulacdo

das institui¢cdes financeiras.

Quadro 3 — Principios recomendados pela OCDE
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6. O papel das instituicdes financeiras na Educacdo Financeira deve fazer parte de sua

Ty 15 .
politica de governanga ~ no trato com seus clientes.

7. Programas de Educacdo Financeira devem ser concebidos para atender aos objetivos e
ao nivel de Alfabetizacdo Financeira de seu publico especifico e também refletir como

esse publico prefere receber a informacao.

Quadro 3 — Principios recomendados pela OCDE (continuacao)
Fonte: Elaborado pelo autor, de maneira condensada, a partir de OCDE (2005)

Alguns pontos se destacam pela analise do Quadro 3 apresentado. Desde os
dois primeiros principios, fugindo da premissa de que a Educa¢do Financeira
passaria apenas pelo fornecimento de informacdo, aparece a necessidade de
regulagdo e protecdo financeira dos clientes. A importancia de se tratar da questao
da prote¢do também ja foi mencionada anteriormente, quando ficou claro que a
maior parte dos autores que tratam do assunto ddo mais enfoque ao fornecimento
de conhecimentos sobre o assunto do que a prote¢ao do individuo. Sendo assim,
reforca-se aqui o que ja havia sido dito sobre a existéncia de duas importantes
dimensdes quando se trata de Educacdo Financeira, a saber: Educagdo e
Protecao/Regulacao. Tais pontos merecerdo destaque mais ao final deste trabalho,
quando forem tratadas propostas com um olhar além da Educac¢do Financeira
como tradicionalmente vem sendo conduzida.

Juntamente com essa necessidade, a auséncia de vieses no processo de
aconselhamento financeiro ¢ destacada, ponto bastante relevante em um contexto
de evolugdo do Sistema Financeiro e grau crescente de complexidade das decisdes
financeiras no mundo moderno.

A conducdo de programas para tratar da Educacdo Financeira da populacao
¢ tida como principio basico pela organizacdo e a compreensdo deste ponto ¢é

central para este trabalho de pesquisa. Assim, a organizacdo coloca como

!> Mathiesen (2002) define Governanga Corporativa como um campo de investiga¢do que tem o
intuito de buscar como monitorar as corporagdes, através de mecanismos normativos, estatutos
legais, termos contratuais e estruturas organizacionais que possam auxiliar em uma melhor gestao
das mesmas e, consequentemente, resultar em uma taxa competitiva de retorno. Para o Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), é o “sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e
monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre Acionistas/Cotistas, Conselho de
Administragdo, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas praticas de
governanga corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao
capital e contribuir para a sua perenidade. A expressdo ¢ designada para abranger os assuntos
relativos ao poder de controle e diregdo de uma empresa, bem como as diferentes formas e esferas
de seu exercicio e os diversos interesses que, de alguma forma, estdo ligados a vida das sociedades
comerciais.”
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fundamental a compreensdo das lacunas de formacdo da populacdo e de quais
assuntos se tornam de maior prioridade. Nesse ponto, a organizacdo parece
ignorar as opinides ja mostradas no primeiro capitulo de autores que questionam a
efetividade de tais programas ou, até mesmo, descartar tais estudos e se amparar
naqueles que dao como certos os bons resultados de se levar adiante o
fornecimento de conteudos sobre o assunto. Ressalta também que a informagao
deve ser levada adiante respeitando especificidades regionais e as preferéncias da
populacdo sobre a maneira de oferta dos conteudos.

A premissa de que a Educacdo Financeira deve ser tratada como potencial
gerador de crescimento econdmico, confianga e estabilidade aparece ndo apenas
nos principios, mas também em diversos documentos divulgados pela organizagao
(OCDE 2004; OCDE, 2005; OCDE, 2012a, OCDE, 2013). Por diversas vezes, a
grave crise mundial iniciada em 2008 ¢ citada. Nese sentido, ¢ importante

reproduzir trecho apresentado pelo secretario-geral da OCDE, segundo o qual

melhorar a Alfabetizacdo Financeira tornou-se um meio
essencial para uma maior inclusdo econdmica, social e
financeira e parte integrante da reforma financeira para evitar
crises futuras. Em todos os paises, da mesma forma, a evidéncia
aponta para preocupantes baixos niveis de consciéncia
financeira, conhecimentos, atitudes e competéncias em grandes
segmentos da populacdo. Este é especialmente o caso para os
consumidores vulneraveis, que recentemente ganharam acesso a
produtos financeiros, bem como para os jovens, as mulheres, os
imigrantes e os grupos de baixa renda. Assim, a Educacdo
Financeira eficaz pode equipar nossos cidaddos com as
habilidades para aproveitar servigos financeiros disponiveis e
para melhor avaliar os riscos (financeiros) que enfrentam. A
Educagdo Financeira também ¢ essencial para restaurar a
confianca no sistema financeiro, promover a estabilidade
financeira e prestar o apoio publico necessario para as reformas
financeiras. (OCDE, 2013, p. 5, tradug@o nossa)

Ainda conforme o Quadro 3, as institui¢des financeiras também sdo
contempladas e politicas de governanga precisam ser estabelecidas,
principalmente no que diz respeito a potenciais conflitos de interesses que possam
surgir da atividade de comercializagdo de produtos financeiros. Conforme sera
mostrado na sequéncia deste Capitulo 2, as instituigdes financeiras estdo
fortemente presentes no debate sobre o assunto e no fornecimento de informagdes

em todos os paises pesquisados (inclusive no Brasil). Este ponto também terd
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especial relevancia nas consideragdes finais deste trabalho, quando propostas
serdo apresentadas para se tratar essa questao.

Os principios descritos serdo complementados por recomendacgdes de boas
praticas, que possibilitardo que os mesmos possam se tornar realidade. As boas
praticas foram divididas em quatro grupos distintos, a saber: Ac¢do publica para a
Educacao Financeira; Papel das institui¢des financeiras na promog¢ao da Educacao
Financeira; Educagdo Financeira para a aposentadoria e Programas de Educagao
Financeira. Todos os quatro grupos e suas 19 boas praticas sdo sintetizadas nos

Quadros de 4 a 7 apresentados a seguir.

BOAS PRATICAS

A. A¢ao publica para a Educacio Financeira

8. Campanhas nacionais devem ser encorajadas para promover a compreensdo da
populacdo sobre a necessidade de busca de uma maior compreensdo dos riscos

financeiros e seus impactos.

9. A Educacao Financeira deve comecar na escola. As pessoas devem ser educadas sobre

temas financeiros o mais cedo possivel em suas vidas.

10. Devem ser feitas consideragdes sobre tornar a Educacdo Financeira parte dos

programas assistenciais do Estado.

11. Estruturas especializadas em promover e coordenar a Educagdo Financeira devem ser
encorajadas em nivel nacional e agdes locais publicas e privadas com o mesmo escopo

devem ser estimuladas.

12. Websites especificos devem ser promovidos com o intuito de gerar informacgdo
relevante e acessivel ao publico em geral. Servigos gratuitos de informacdo devem ser

desenvolvidos.

13. Cooperagdo internacional sobre Educacdo Financeira também deve ser estimulada,

sendo a OCDE um foérum para ajudar a promover tal cooperacao.

Quadro 4 — Boas praticas recomendadas pela OCDE — Agéo publica para a Educagdo Financeira
Fonte: Elaborado pelo autor, de maneira condensada, a partir de OCDE (2005)

O primeiro grupo de boas praticas, mostrado no Quadro 4, diz respeito a
acdo publica para a Educagdo Financeira. Nesse sentido, a OCDE recomenda uma
atuacdo do Estado em diversas frentes. Inicialmente, a organizagdo fala na busca
da compreensdo por parte da populagdo sobre uma necessidade de melhor gestao
das finangas pessoais. Além disso, meng¢ao ¢ feita a se tornar o assunto parte dos

programas assistenciais do Estado. A divulga¢do de conteido ¢ estimulada,
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principalmente através de websites especificos, com contetdo gratuito, assim
como a cooperagdo internacional no desenvolvimento de conhecimento para a
disseminagdo do assunto.

No entanto, sdo as praticas de numero 9 e 11 que mais chamam a atengao,
em virtude do objeto de pesquisa deste trabalho. A OCDE enuncia
categoricamente que a Educacdo Financeira deve ser iniciada na escola. Esta
afirmacao refor¢a o que outros autores apresentados no Capitulo 1 disseram sobre
os impactos de se ter contato com o assunto desde a infancia. Contudo, sobre tal
afirmacao caberia reflexdo mais profunda no sentido de se ponderar se a escola &,
de fato, este local responsavel pela transmissdo de tais conceitos e, em caso
positivo, se seria ela a Unica responsavel por levar adiante tais conhecimentos. A
pratica recomendada de nimero 11, por sua vez, menciona a criacdo de estruturas
especializadas na promocdo da Educa¢do Financeira. Sobre este ponto, deve-se
mencionar a ENEF brasileira, que terd seu processo de formulacdo e suas
estruturas e arranjos criados para leva-la adiante analisados ao final deste capitulo.

Prosseguindo nas boas praticas, tem-se o segundo grupo, onde sdo listadas
acOes ligadas ao papel das instituigdes financeiras na promoc¢do da Educagdo
Financeira. O papel das instituigdes financeiras e sua relagdo com o consumidor
de produtos financeiros ndo poderia ficar de fora das recomendacdes, tendo em
vista a propria definicdo de Educacdo Financeira de maneira ampla por parte da
OCDE, como uma conjugacdo de fornecimento de informagdes e prote¢do do
consumidor de produtos financeiros. Estas acdes ligadas ao papel de tais

instituicdes sdo mostradas no Quadro 5.

B. Papel das instituicdes financeiras na promociao da Educacio Financeira

14. Especificagdes do tipo de informacdo a ser disponibilizada pelas institui¢des

financeiras sobre produtos e servicos financeiros devem ser buscadas.

15. As instituigoes financeiras devem claramente distinguir o conceito de Educacdo
Financeira e informagdo financeira ¢ aconselhamento financeiro ‘“comercial”. A

transparéncia deve ser buscada no provimento de informagdes ao publico.

16. Diferentes niveis de acesso a informac¢do devem ser disponibilizados e documentacao

abstrata e informes em letras pequenas devem ser desestimulados.

Quadro 5 — Boas praticas recomendadas pela OCDE — Papel das institui¢des financeiras na
promogao da Educagdo Financeira
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17. A qualidade da informacao disponibilizada por essas instituigdes deve constantemente
ser medida de forma a compreender se estd atendendo aos requisitos do publico em geral.
Parcerias com organizagdes sem fins lucrativos que tenham contato direto com o mercado

consumidor podem ser estimuladas.

18. O treinamento dos funciondrios das institui¢des financeiras deve ser encorajado e
codigos de conduta sobre o aconselhamento acerca de investimentos e empréstimos

devem ser criados.

Quadro 5 — Boas praticas recomendadas pela OCDE — Papel das institui¢des financeiras na
promogao da Educacdo Financeira (continuagao)
Fonte: Elaborado pelo autor, de maneira condensada, a partir de OCDE (2005)

As recomendag¢des mostradas no Quadro 5 tém por objetivo, inicialmente,
elucidar quaisquer conflitos de interesse que possam surgir na atuagdo dessas
instituigdes e gerar prejuizos ou impactos negativos sobre os consumidores. A
questdo que aqui se coloca diz respeito ao fato de que, inimeras vezes, 0
profissional de uma institui¢do financeira podera se ver diante da situagdo de
tentar vender um produto financeiro que seja rentavel para a empresa na qual
trabalha, mas que nao seja o ideal para o seu cliente.

O fornecimento das informagdes sobre todos os produtos, bem como seus
riscos € custos envolvidos, ¢ defendido. Ademais, ndo podem ser misturados
aconselhamento comercial e fornecimento de informagdes. Clareza e
transparéncia devem pautar as relagcdes com clientes, sendo tais relagdes alvo de
constante avaliacdo. Além disso, o treinamento dos funcionarios deve ser
estimulado, ndo apenas no sentido de fornecer embasamento técnico para a venda
dos produtos, mas também para que sejam capazes de avaliar as melhores
solucdes financeiras sob a 6tica do consumidor.

A OCDE também ressalta que as caracteristicas das instituigdes financeiras
de cada localidade devem ser compreendidas e que as associagdes nacionais de
tais instituicdes devem ser participantes ativos na conducdo dessas praticas.
Contudo, parece faltar nos principios apresentados a indicacdo de quem deveria
regular o papel dessas instituigdes. Como conflitos de interesse podem ser comuns
em sua atuacdo, espera-se que sejam devidamente reguladas para que tais boas
praticas defendidas pela OCDE possam, de fato, levar beneficios para a

populacao.
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Todas as praticas listadas sobre as instituicdes financeiras parecem uteis no
sentido de melhorar a relagdo com consumidores financeiros. No entanto,
conforme serd ainda apresentado neste capitulo, quando for discutido o status da
Educacdo Financeira no Brasil e no mundo, o papel desempenhado pelas
organizagdes do mundo financeiro é bastante questiondvel e pode colocar em
risco qualquer tentativa isenta de se prover conhecimentos financeiros a
populacdo. Ademais, mais a frente também sera mostrado como as institui¢des
financeiras t€ém papel determinante no processo da financeirizagdo da economia e
como tal fendmeno traz consigo desdobramentos com custos elevados para a
popula¢dao como um todo.

O préoximo grupo de praticas apresentadas pela OCDE diz respeito a
Educagdo Financeira para a aposentadoria, conforme pode ser visualizado no
Quadro 6 a seguir. A inser¢do deste topico nas recomendagdes claramente esta de
acordo com a nogdo apresentada anteriormente dos possiveis impactos de mas
decisdes financeiras tomadas ao longo da vida e também ¢ condizente com um
cenario de menor provisdo do Estado em servigos essenciais, dentre os quais, estd

a previdéncia.

C. Educacio Financeira para a aposentadoria

19. Para aqueles em fundos de pensdo privados, deve ser promovido o amplo acesso a

informacao por parte das institui¢cdes financeiras.

20. A conscientizagdo financeira dos empregados das empresas e as politicas que dizem

respeito a aposentadoria devem ser buscadas, com informagdes sobre o momento de

contribuicdes a previdéncia e a fase de beneficios.

Quadro 6 — Boas praticas recomendadas pela OCDE — Educacdo Financeira para a aposentadoria
Fonte: Elaborado pelo autor, de maneira condensada, a partir de OCDE (2005)

Tendo em vista o cenario de crescimento da necessidade de previdéncia
complementar, a atuacdo de fundos de pensdo deve ser objeto de analise. Para
isso, a OCDE propde o amplo acesso a informagdo do usudrio dos fundos de
pensdo, especialmente no que tange a riscos e retorno de carteiras de
investimentos de tais fundos. Outra recomendacdo importante esta ligada ao
fornecimento de informagdes aos funcionarios durante a fase de contribui¢des

para a previdéncia. O grau de dificuldade ligado a quanto contribuir, modalidades
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de previdéncia a escolher, taxas cobradas, entre outros, devem ser objeto de
politica especifica dos fundos de pensdo e das empresas.

Por fim, dando sequéncia a apresentagdo das boas praticas, o ultimo grupo
tratado pela OCDE ¢ mostrado no Quadro 7 a seguir e ¢ bastante relevante para o
objeto de pesquisa aqui estudado, pois diz respeito as recomendacdes de boas

praticas voltadas a oferta de programas de Educacao Financeira.

D. Programas de Educacio Financeira

21. Programas de Educacdo Financeira com o intuito de auxiliar as pessoas na
compreensdo de riscos e impactos de decisdes financeiras, bem como pesquisas com tal

tematica, devem ser encorajados.

22. O desenvolvimento de metodologias para avaliar programas existentes deve ser
promovido, assim como o reconhecimento de programas que cumpram bem seu propdsito

de educar financeiramente.

23. Devem ser promovidos programas que apresentem diretrizes de conteudo especifico

para cada subgrupo da populacdo.

24. O uso de toda a midia disponivel deve ser feito para garantir maior cobertura e

dispersdo dos contetidos dos programas.

25. Diferentes programas para diferentes subgrupos de investidores/consumidores devem

ser criados, para contemplar todos os niveis de conhecimento prévio a respeito dos temas.

26. O treinamento apropriado dos educadores deve ser promovido. Programas especificos
de formacao de professores, bem como materiais e ferramentas para este publico, devem

ser criados.

Quadro 7 — Boas praticas recomendadas pela OCDE — Programas de Educacdo Financeira
Fonte: Elaborado pelo autor, de maneira condensada, a partir de OCDE (2005)

A implantagdo de programas com o intuito de promover a Educacdo
Financeira também ¢ mencionada pela OCDE, como pode ser percebido pela
andlise do Quadro 7. O destaque se da ao estimulo a se trabalhar o conceito em
diversos niveis e com perfis diferenciados de publico. Além disso, segundo esta
organiza¢do, educadores devem ser treinados a todo momento, em virtude da
propria complexidade do processo de tomada de decisdes financeiras e da
evolucdo constante do Sistema Financeiro. Tais programas também devem ser
passiveis de avaliagdo para que possa ser conhecida sua eficacia.

Para a implementagdo de tais principios e boas praticas, a organizacdo faz as

ressalvas de que deverdo ser levados em considerag¢do fatores variados de ordem
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econdmica, social, demografica e cultural, particulares a cada pais. Considera
também que hd numerosos e diferentes métodos de se levar tal assunto a cada
publico em particular.

Para concluir esta se¢do, deve-se citar outra publicacdo, o Guidelines on
Financial Education at school, de 2012, que tem como intuito complementar os
principios e boas praticas descritos anteriormente. Também tem por objetivo dar
suporte aos formuladores de politicas publicas e grupos de interesse no processo
de formulagdo, introdu¢do e desenvolvimento de programas eficientes na escola.
Algumas das principais contribuicdes adicionais deste texto, em relagdo aos
demais ja apresentados, sdo mencionadas a seguir.

Neste documento, hé a afirmagao de que, dado o cendrio ja descrito,

incluir a Educagdo Financeira no curriculo escolar oficial ¢
considerada uma das maneiras mais eficientes e justas de se
atingir uma geracdo inteira em grande escala. Além disso, uma
vez que o curriculo abrange varios anos e pode comecar tdo
cedo quanto o jardim de infincia, ¢ um meio Unico para
inculcar e nutrir a mais sélida cultura e comportamentos
financeiros entre os futuros adultos. Isto ¢ especialmente critico,
pois os pais sdo desigualmente equipados para transmitir a seus
filhos bons habitos financeiros. Em adi¢gdo a isso, como
demonstrado em outros campos relacionados com a educacao
(como a saude), os jovens s3o potencialmente bons
divulgadores de novos habitos no resto da populacdo. (OCDE,
2012b, p. 2, tradugdo nossa)

De maneira preferencial, neste documento, a OCDE (2012b) recomenda a
inser¢do da Educacdo Financeira como tema obrigatorio nos curriculos e também
com o status de disciplina isolada. Segundo a organizacdo, isso garantiria que o
tempo e recursos necessarios seriam direcionados ao ensino no tema. Apesar
disso, a OCDE (2012b) admite que a abordagem pode comecar como opcional e
que possa também ser reconhecida a transversalidade entre as disciplinas,
entrando, assim, como complemento a diversas disciplinas, como Matematica,
Literatura e Historia, por exemplo.

O objetivo dessas concessdes seria quebrar quaisquer resisténcias e
limitagdes que possam surgir no processo. Entre os principais obstaculos, a
organizagdo prevé o excesso de disciplinas nos curriculos, resisténcias por parte
de professores e escolas, restricdes orcamentarias, falta de capacitacdo dos

professores, entre outros.
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Nesse sentido, destaca-se o papel dos grupos de interesse para que as
dificuldades mostradas possam ser vencidas. Todavia, uma preocupagdo ja
mencionada em outros documentos da organizagdo recebe maior destaque nessas
diretrizes: os mecanismos de governanga € como tratar o financiamento privado
para o desenvolvimento de programas de Educacdo Financeira. As sugestdes aqui

colocadas incluem:

* Canalizagdo e monitoramento dos recursos privados devem ser feitos por
entidades publicas ou institui¢cdes sem fins lucrativos;

* Os recursos privados devem ser combinados com recursos publicos;

* Recursos como materiais de instrugdo ¢ treinamentos fornecidos
diretamente por entidades privadas deveriam ser objeto de mecanismos de
certificagdo ou acreditacdo por parte de por entidades publicas ou
instituicdes sem fins lucrativos;

* Regras devem ser estabelecidas para assegurar a objetividade das
iniciativas privadas dentro do contexto das escolas (neste ponto, aparece
como exemplo a necessidade de se evitar o uso de logotipos ou marcas das
institui¢des privadas);

* Intervengdes de pessoas ligadas a entes privados dentro de sala de aula
devem ser alvo de supervisdo proxima por parte de professores ou da

gestao da escola/sistema educacional (OCDE, 2012b).

Uma ultima contribui¢do adicional relevante de mencdo presente neste
documento diz respeito ao processo de monitoramento e avaliacdo dos programas.
Além de um monitoramento continuo das atividades de ensino por parte da gestdo
das escolas e da avaliagdo do aprendizado dos alunos por meio de tarefas e
exames regulares em sala de aula, a OCDE também prevé mecanismos de
avaliagdo de longo prazo. Para isso, sdo propostos a inclusdo da Educacdo
Financeira nos exames ao fim do curriculo escolar oficial, o estabelecimento de
pesquisas constantes sobre o nivel de Educacdo Financeira dos estudantes e o uso
de resultados internacionais, como os do PISA, para dar suporte ao processo de

melhoria da abordagem ao tema nas escolas. (OCDE, 2012b)


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

&3

Como ja dito no inicio desta se¢do, varias sdo as publicagdes desta
organiza¢cdo com a tematica da Educacdo Financeira. A op¢do por apresentar e
avaliar apenas alguns dos documentos por ela produzidos nao diminui a validade
e importancia dos demais documentos e relatérios. Apenas decidiu-se por
apresentar aqueles que notadamente tém maior relevincia para o objeto de
pesquisa aqui proposto. Assim, conhecido como a OCDE se posiciona a respeito
do tema, com suas recomendagdes e estudos sobre como diversos segmentos da
sociedade deveriam tratar o assunto, passa-se a descri¢do, na proxima sec¢ao, do

atual estagio da Educa¢do Financeira em diversos paises do mundo.

2.2,

Educacgao Financeira no mundo

Como ja mencionado, diversas for¢as nos ultimos anos encontraram no
poder publico a intencdo de um tratamento mais especifico para as questdes
ligadas a como a populacdo lida com o assunto dinheiro. Com maior ou menor
aprofundamento, com pressdo mais ou menos efetiva da populagdo e com grupos
de interesses algumas vezes diversos, iniciativas surgiram em diversas partes do
mundo com tal escopo. Esta se¢do buscard mostrar, portanto, como diversos
paises vém tratando o tema Educa¢do Financeira para que, na secdo posterior, a
mesma andlise possa ser realizada tendo o Brasil como objeto de estudo. Sendo
assim, o objetivo principal aqui ¢ mostrar, ainda que brevemente, um retrato do
tema ao redor do mundo, buscando também embasamento nos principios e boas
praticas recomendados pela OCDE e descritos ao longo das tltimas paginas.

Antes de se apresentar uma descri¢ao das iniciativas dos principais paises,
deve-se mencionar que, ainda que experiéncias importantes no que diz respeito a
Educacdo Financeira venham sendo observadas em paises diversos, o nivel de
desenvolvimento do tema ¢ bastante distinto quando se comparam os paises € 0
grau de abrangéncia dessas experiéncias. Como ja mencionado anteriormente,
paises como EUA, Reino Unido, Japdo e Coréia do Sul mostram iniciativas
aparentemente mais amadurecidas, em virtude do tempo que o tema vem sendo
debatido e do nimero de agentes e grupos de interesse envolvidos.

Mas, mesmo nesses paises, pesquisas mostram o nivel de insatisfacdo da

populacdo sobre a maneira como o tema ¢ tratado, ao constatarem que as pessoas,
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a0 mesmo tempo que assumem o baixo nivel de conhecimento sobre assuntos
ligados ao uso do dinheiro, demandam agdes para que tal conhecimento possa ser
repassado com mais intensidade. Um exemplo ¢ a pesquisa realizada pelo Instituto
Ipsos para o Banco ING em 2013'°, que mostra a percepgdo da populagio de
diversos paises da Europa sobre a Educagdo Financeira. A intencdo de que o
assunto seja contemplado, de alguma forma, por politicas especificas foi
percebida em todos os 12 paises pesquisados. Em média, 76% dos respondentes
mostraram a inten¢do de receber conteudos sobre o tema, sendo o Reino Unido o
pais com o maior percentual de pessoas que fizeram tal afirmacdo (88%) e a
Fran¢a o de menor percentual (63%). Apenas 15% dos entrevistados gostariam de
ver o tema tratado por instituigdes governamentais, enquanto para 76% a escola ¢
vista como o local ideal para exposi¢@o ao assunto.

Como dito, o cenario ¢ de crescente importancia ndo apenas por parte da
populacdo que demanda Educacdo Financeira, como mostrou esse exemplo, mas
também por parte de governos. Assim, passa-se agora a uma descricdo das
principais iniciativas encontradas em alguns paises selecionados. Serdo mostradas
nas paginas seguintes as experiéncias dos EUA, Reino Unido, Portugal, Italia,
Japdo, Coré¢ia do Sul e Austrdlia. Tal selecdo nao significa que iniciativas
importantes ndo possam ser encontradas em outros paises. Contudo, a escolha dos
mesmos se deu ou em virtude de serem, reconhecidamente, paises com uma
experiéncia algumas vezes mais antiga do que a brasileira em relagdo ao assunto
ou pela maior facilidade de publica¢des advindas de tais localidades descrevendo
suas experiéncias com o tema.

Os Estados Unidos, primeiro pais a ser apresentado, talvez seja aquele que
possua um maior grau de formalizacdo de agdes de Educagdo Financeira, ao
mesmo tempo que tem as acgdes iniciadas ha mais tempo. Possui também grande
nimero de sites e instituigdes para tratar do tema. A partir de 1957, inicia-se o
movimento no sentido de se inserir disciplinas de Economia nas escolas
secundérias. Até 1985, ja eram 29 estados tratando do assunto (SAVOIA, SAITO
e SANTANA, 2007). Em 2014, pela primeira vez, o pais atingiu a totalidade dos

' ING International Survey. Strong demand across Europe for financial education in schools.
Disponivel em <www.ezonomics.com/pdf/IIS special report financial education.pdf> Acesso
em 05/01/2015.
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estados em que o conteudo chamado de Educagdo Econdmica se tornou
obrigatorio (50 estados e o Distrito de Columbia), de acordo com a publicacio
Survey of the States, realizada pelo Council for Economic Education (CEE). Além
disso, em 2016, ja eram 20 os estados que colocam como obrigatorio ter cursado
uma disciplina de Economia para se ingressar na escola secundaria (High School)
e 17 os estados que introduziram o curso de Finangas Pessoais no curriculo (CEE,
2016).

Apesar da liberdade de atuacdo dos estados no que tange as suas
regulamentagdes, foi criada uma comissdo de abrangéncia nacional chamada de
Financial Literacy and Education Comission, que implantou a estratégia nacional
americana em 2006, chamada de National Strategy for Financial Literacy
(OCDE, 2013). Segundo o documento da OCDE de 2015 chamada Comparative
Tables — National Strategies for Financial Education, a estratégia daquele pais
estaria em processo de revisdo / segunda implantacao.

Do ponto de vista governamental, percebe-se a atuagdo do Federal Reserve
Bank'” (FED) e suas filiais regionais, trabalhando no levantamento de dados sobre
a efetividade dos programas de Educagdo Financeira, que englobam atividades
direcionadas aos trabalhadores, aos estudantes e a populacdo como um todo. Foi
criado por esta instituicdo o Jump Start Coalition for Personal Financial Literacy
que, a cada dois anos, avalia o nivel de conhecimento financeiro dos estudantes do
ensino médio, o que acabou estimulando a criagdo de leis estaduais que instituem
a insercdo da Educacdo Financeira nas grades curriculares e geraram os nimeros
apresentados de disseminagdo do conteiido (SAVOIA, SAITO e SANTANA,
2007).

As institui¢des financeiras também estdo presentes. J4 em 2003, de acordo
com Savdia, Saito e Santana (2007), quase a totalidade delas (98%) financiaram
projetos de Educa¢do Financeira e 72% criaram seus proprios projetos.
Interessante notar que as principais instituigdes financeiras daquele pais fazem
propaganda ativa de suas acdes e programas voltadas para a promocdo da
Educagdo Financeira'®, em discursos que contemplam argumentos voltados a

Responsabilidade Social Corporativa. Além disso, todos os principais eventos de

17 O Federal Reserve Bank é o Banco Central dos Estados Unidos.

'8 Conforme pesquisa realizada nos websites das instituigdes JP Morgan Chase, Citigroup, Wells
Fargo e Bank of America em 26/11/2016.
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Educacdo Financeira no pais desde 2005 tiveram como patrocinador principal (e,
muitas vezes, secundarios), institui¢des financeiras'’.

Ainda em relacdo aos Estados Unidos, ¢ relevante destacar a atuagdo do
Council for Economic Education (CEE). Com base na experiéncia de professores
universitarios ¢ uma rede de mais de 200 afiliados nacionalmente (45 estados), a
organizacdo fornece materiais de aprendizagem com uma importante viés
interativo desde o jardim de infincia até a educagdo secundaria. Chama a atencao
para os conteudos disponibilizados pelo CEE o fato de que sdao 100% elaborados
por professores primarios e secundarios, em plataforma colaborativa. A institui¢do
desenvolveu curriculo alinhado com as normas nacionais em Inglés e Matematica,
e com as normas de conteido nacional voluntario em Economia e as normas
nacionais para a Alfabetiza¢do Financeira. Os cursos de Economia e Finangas sao
segmentados em cursos de Matematica, Historia e até mesmo literatura infantil.

Um componente importante da atuacdo do CEE ¢ o treinamento de
professores. Segundo o site’’ da instituigdo, foram mais de 55.000 professores
treinados em 2013, sendo 90% professores de escolas publicas e mais de 5.000
entre as escolas secundarias de pior desempenho do pais. Os professores treinados
atingem um universo de aproximadamente 5 milhdes de estudantes, quase 10%
dos estudantes de todo o pais.

Passando para a Europa, o Reino Unido ¢ sempre mencionado na literatura
como um pais onde o conceito apresenta boa disseminacdo. No entanto, apesar de
possuir uma estratégia nacional implantada ha mais de 10 anos (a implantagdo foi
realizada em 2003, de acordo com OCDE, 2015), nos paises que formam o Reino
Unido (Inglaterra, Pais de Gales, Escocia e Irlanda do Norte) a Educacdo
Financeira é facultativa no curriculo escolar desde 2001, ndo havendo nenhuma
exigéncia legal para leciona-la nas escolas. Segundo a OCDE (2015), a estratégia
nacional britanica é chamada Financial Capability Strategy for the UK.

Um marco importante do ano de 2001 foi a criagdo da Financial Services

Authority (FSA), um o6rgdo responsavel pela regulagdo do setor de servigos

" para dar suporte a esta constatagdo, foram elencados os patrocinadores de todos os eventos
promovidos desde 2005 pelo Council for Economic Education atualmente sob o titulo Financial
Literacy and Economic Education Conference (anteriormente apenas CEE Annual Conference) e
pelo FED, sob o titulo de Financial Literacy Summit.

2% COUNCIL FOR ECONOMIC EDUCATION. Disponivel em: <www.councilforeconed.org>
Acesso em: 10/01/2015.
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financeiros e inteiramente financiado por taxas cobradas das empresas do setor
financeiro. Essa institui¢do atuou na divulgacdo dos conceitos ligados ao
funcionamento do sistema financeiro.

Em virtude da percepc¢ao de falha na regulagdo dos bancos durante a crise
financeira de 2007-2008, o governo optou por reestruturar a regulagdo financeira e
abolir a FSA. As suas responsabilidades foram, entdo, divididas entre duas novas
agéncias (a Prudential Regulation Authority e a Financial Conduct Authority) e o
Banco Central (Bank of England). Coube ao Bank of England as fung¢des ligadas a
estimular o desenvolvimento dos conceitos ligados a gestdo financeira dos
individuos, ficando as duas outras instituicdes mais focadas na regulacdo do
mercado financeiro®'.

Também foi criado pelo governo no ano de 2011 o Money Advice Service
(MAS), que ¢ uma organizacdo independente que oferece aconselhamento gratuito
sobre assuntos ligados ao dinheiro para os consumidores no Reino Unido. O
servico d& orientacdo visando capacitar as pessoas a tomarem as decisdes
financeiras adequadas e melhorar a compreensdo e conhecimento sobre questdes
financeiras (incluindo o sistema financeiro do Reino Unido), aumentando a
capacidade de os membros do publico gerirem seus proprios assuntos
financeiros.*

O perfil de atuagdo do MAS chama a atencdo, por prover aconselhamento
mais proximo do momento da decisdo financeira ser tomada e este
aconselhamento ser gratuito e, aparentemente, livre de vieses por ndo ser uma
instituicdo vinculada ou financiada pelo setor financeiro. Esta atuacdo estd de
acordo com propostas ja mostradas de Willis (2008; 2009) e Fernandes, Lynch Jr.
e Netemeyer (2014). Nas consideragdes finais desta tese, ao se propor uma nova
agenda para a Educacdo Financeira, a atuacdo do MAS serd utilizada como
exemplo de acdo que merece mais atengdo por parte do poder publico de todo o
mundo.

Assim como nos EUA, boa parte das institui¢des financeiras (em especial o

Royal Bank of Scotland, NatWest, Barclays e Lloyds TSB) desenvolvem ou

2! BANK OF ENGLAND. Disponivel em: < http://www.bankofengland.co.uk/education> Acesso
em: 10/01/2015.

*2 MONEY ADVICE SERVICE (MAS). Disponivel em: <www.moneyadviceservice.org.uk>
Acesso em: 15/01/2015.
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patrocinam programas de Educagio Financeira (SAVOIA, SAITO e SANTANA,
2007).

Uma atuagdo parecida a descrita para o CEE nos Estados Unidos ¢ realizada
pelo Personal Finance Education Group (PFEG), que se define como a
“organizagdo lider no Reino Unido ajudando as escolas para planejar e ensinar

A institui¢do trabalha

criangas e jovens a gerir o seu dinheiro agora e no futuro
com a visdo de que todas as criangas e os jovens devem ter habilidades e
conhecimentos para gerir seu dinheiro. Dentro de sua missdo estdo as premissas
de influenciar as politicas e praticas, apoiar os educadores no ensino de temas
ligados ao dinheiro e proporcionar os recursos da educag¢do que irdo envolver e
inspirar as novas geragdes. Para isso, trabalham com escolas, oferecendo recursos
e apoio no ensino do gerenciamento das finangas pessoais € em parcerias com
institui¢des publicas e privadas para desenvolver contetidos e metodologias para
tratar do tema em sala de aula.

Em Portugal, terceiro pais aqui analisado, o cendrio da Educacdo Financeira
¢ de desenvolvimento recente. Uma importante contribuicdo foi dada pelo
Inquérito a Literacia Financeira da populag@o portuguesa, de 2010, realizado pelo
Banco de Portugal e estruturado de modo a conhecer atitudes e comportamentos
financeiros da populagdo e o seu nivel de compreensdo de matérias financeiras.
De acordo com o relatério produzido pelo Banco de Portugal (BdP, 2013), seus
principais objetivos foram: avaliagdo do grau de inclusdo financeira dos
individuos, caracterizacdo dos habitos de gestdo da conta bancéria, avaliagdo da
capacidade de planejamento de despesas e poupanga, caracterizagdo dos produtos
financeiros detidos pelas familias e do processo de escolha dos principais
produtos bancarios, conhecimento das fontes de informacdo financeira e das
formas de obter ajuda e avaliagdo da compreensdo financeira para testar os
conhecimentos da populacdo sobre alguns conceitos financeiros.

Um aspecto importante mostrado pela pesquisa®’ é que as atitudes
financeiras dos entrevistados sdo, em geral, adequadas, principalmente no que

tange a percep¢do da importancia do planejamento do or¢camento familiar e do

2> PERSONAL FINANCE EDUCATION GROUP (PFEG). Disponivel em: <

http://www.pfeg.org/about-us/about-pfeg> Acesso em: 07/01/2015.
4 Constatagdo semelhante foi percebida no Brasil e j& apresentada no Capitulo 1 a partir do Indice
de Educag@o Financeira (InDEF) produzido pelo Serasa.
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consumo. Contudo, tais atitudes ndo mostram uma correspondéncia direta na
maioria dos comportamentos adotados, como, por exemplo, na acumulagdo de
poupancga e na adequada avaliacdo e comparagdo das caracteristicas dos produtos
e servigos bancarios anteriormente a sua aquisi¢do. Um outro achado do Inquérito
diz respeito a importantes lacunas na compreensdo de conceitos financeiros
basicos e no conhecimento das principais fontes de informagao.

Em Portugal, através de Decreto-Lei n°139/2012, a Educacao Financeira ¢
reconhecida como um dos dominios da educagdo para a cidadania, componente
transversal do curriculo (MEC, 2013). Diante disso, o Ministério da Educagio e
Ciéncia daquele pais assume, dentro de sua estratégia financeira chamada Plano
Nacional de Formacdo Financeira (PNFF), de 2011, que “a semelhanca do que
acontece com outros paises da Unido Europeia e/ou da OCDE, a Educacao
Financeira deve ser assumida como educac¢do ao longo da vida, iniciando-se junto
de criangas e jovens em idade escolar.” (MEC, 2013, p. 5) O mesmo documento
ressalta que o Ministério considera a escola como fonte importante de transmissao
de conhecimentos, pois criangas e jovens estdo se tornando consumidores cada
vez mais cedo e também porque este seria um conteido a ser ministrado ao longo
da vida, ja que as decisoes financeiras requerem cada vez mais o dominio
aprofundado de informagdo e conhecimento na area financeira, dada a crescente
complexidade dos produtos e servigos financeiros disponiveis.

Além do Ministério, foi percebido como importante organiza¢do na
dissemina¢do e implantacdo da estratégia nacional o Conselho Nacional de
Supervisores Financeiros (CNSF), composto pelo Banco de Portugal (BdP), pela
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) e pelo Instituto de
Seguros de Portugal (ISP) (MEC, 2013).

Neste documento do Ministério da Educacdo e Ciéncia, ¢ apresentado o
Referencial de Educagdo Financeira (REF), que visa ser documento orientador
para se implementar a Educag@o Financeira em todo o percurso formativo do pais.
O referencial estd organizado por niveis de educag¢do e por ciclos de ensino
(educagdo pré-escolar, 1°, 2° e 3° ciclos do ensino basico e ensino secundario).
Apresenta uma proposta de abordagem especifica de Educagdo Financeira para
cada nivel de educagdo e de ensino e constitui-se igualmente como documento

orientador para a educacdo e formagao de adultos.
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Foram identificados temas globais, subdivididos em subtemas. Para cada
um destes ultimos, foram identificados objetivos que, por sua vez, sio
desmembrados em descritores de desempenho. Todos os descritores integram um
conjunto de conhecimentos, capacidades, atitudes/valores e comportamentos
necessarios para a concretizacdo do respetivo objetivo. Os temas globais
utilizados pelo referencial sdo Planejamento e Gestdo do Orcamento; Sistema e
Produtos Financeiros Basicos; Poupanca; Crédito; Etica e, por fim, Direitos e
deveres (MEC, 2013). No entanto, o documento alerta que o REF foi elaborado
com o objetivo de ser um documento integrador e facilitador para a Educagao
Financeira, cabendo agora aos diferentes intervenientes a realizagdo deste
designio.

A atuagdo das institui¢des financeiras pareceu mais timida do que aquela
percebida nos Estados Unidos e Reino Unido. Os principais bancos do pais
consultados (Caixa Geral de Depositos, BPI, BCP e Novo Banco) tém
informagdes restritas em seus websites € apenas menc¢do a alguns programas
pontuais voltados para apoiar a Educacio Financeira™.

Passando para a Italia, o Banco da Italia (Banco Central do pais) reconhece
que o canal mais efetivo para a disseminagdo da Educacdo Financeira ¢ a escola.
O Ministério da Educagdo, Universidade e Pesquisa, em parceria com Banco da
Italia, iniciou em 2007 um programa experimental tendo em vista a possibilidade
de introduzir o tema em todos os niveis dos curriculos escolares do pais, de
maneira transversal. De acordo com a publicagdo Advancing National Strategies
for Financial Education, da OCDE (2013), este ¢ o primeiro programa do tipo no
pais totalmente conduzido e patrocinado por entes publicos, inspirado pelas
recomendacdes constantes do Financial Education Project da OCDE (2005) e
livre de qualquer finalidade de marketing. A auséncia de vieses aqui narrada pela
OCDE para este projeto ¢ louvavel e esta de acordo com as recomendagdes feitas
pela mesma organizagdo. No entanto, segundo o relatéorio da OCDE (2015), a
estratégia nacional da Italia ainda se encontrava em implantagao.

Apesar de ndo completamente implantada, o reconhecimento da importancia
do programa por parte do governo italiano veio a partir de pesquisa de 2008 que

apontou o baixo nivel de Educa¢do Financeira da populagdo. Nessa pesquisa, foi

25 Conforme consulta realizada nos websites destes bancos em 26/11/2016.
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identificado que um ter¢o dos italianos ndo sabe ler um extrato bancario, entender
mudancas no poder aquisitivo ou compreender os riscos atrelados a taxas de juros
(OCDE, 2013).

O Parlamento italiano reconhece a Educagdo Financeira como uma
ferramenta importante, ao permitir que consumidores busquem seus objetivos e
necessidades com maior conhecimento dos produtos e servigos financeiros. Nela,
ha a previsdo da criagdo de um comité responsavel por elaborar e coordenar agdes
em nivel nacional. Este comité seria formado pelo Ministério da Economia,
Ministério da Educacdo, Universidade e Pesquisa, representantes de autoridades
de supervisdo do mercado financeiros, além de representantes do meio académico
e de associagdes de consumidores (OCDE, 2013).

As principais autoridades italianas de supervisdo tém iniciativas e
ferramentas financeiras para o publico em geral através dos seus websites. O
Banco de Italia apresenta em seu website uma se¢do de Educagdo Financeira com
informagdes sobre os principais assuntos bancarios, econdmicos e financeiros.
Nele, ha informagdes sobre contas correntes, empréstimos hipotecérios, inflagdo e
estabilidade de precos, crédito ao consumidor, cartdes de pagamento e também
um glossario financeiro bésico. Os consumidores também podem encontrar
noticias, eventos importantes e ligagdes para os principais projetos de Educacao
Financeira do Banco Central Europeu.

Sobre as institui¢des financeiras, o quadro encontrado foi parecido com o de
Portugal. Iniciativas e programas conduzidos pelas principais organizagdes do
pais, mas sem o mesmo porte ou marketing das instituicdes norte-americanas e
britdnicas®®. Destaque maior para o Banco Monte dei Paschi di Siena e seus
projetos com Educacdo Financeira e introdu¢do ao mundo do trabalho para jovens
italianos.

O proximo pais a ser descrito, o Japdo, ja4 vem apresentando
amadurecimento no tratamento do assunto. Duas organiza¢des importantes para o
tema no pais sdo o Banco do Japao (Banco Central) e a Financial Services
Agency. No entendimento das autoridades publicas japonesas, a recente
desregulamentagdo, que permitiu que as instituigdes financeiras oferecessem

novos e mais complexos servigos financeiros, ¢ um dos principais motivos para a

26 Conforme consulta realizada nos websites das institui¢des UniCredit, Intesa San Paolo, Banco
BPM e Banca Monte dei Paschi di Siena em 26/11/2016.
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necessidade de se discutir questdes ligadas a formacao financeira da populacao.
Além disso, dois outros argumentos utilizados sdo de que a protecdo do
consumidor ndo sera alcangada plenamente apenas por regulacdo governamental e
que a regulagdo excessiva inibe a inovagdo. A Educacdo Financeira da populacao
seria, para o governo do pais, uma maneira de complementar as limitagcdes da
regulacdo governamental (OCDE, 2013). A estratégia financeira do pais ja foi
implantada h4 mais de 10 anos e esta em revisdo / segunda implantagdo (OCDE,
2015).

A preocupacdo com o tema ja ¢ antiga na sociedade japonesa. O Conselho
Central de Promog¢do a Poupanga foi fundado em 1952 com o objetivo de
promover a Educacdo Financeira através de uma rede que abrange uma ampla
gama de industrias e em cooperagdo com as autoridades locais, conselhos e outras
organizagdes afins (seu nome foi mudado para o Conselho Central de Servigos
Financeiros da Informagao em 2001). No ano de 2006, o Ato da Educagdo Bésica
(langado em 1947) foi revisado e passou a abordar questdes ligadas ao espirito de
autonomia e independéncia, especialmente com €énfase em carreira e vida pratica.
Nessa revisdo, os conteidos de Educagdo Financeira foram refor¢cados, mesmo
com o reconhecimento da limitagdo de carga horaria. Sua implementacdo ocorreu
entre 2011 e 2013 na educacdo elementar, basica e fundamental.

Existem centros ligados a assuntos do consumidor em prefeituras
oferecendo consultas e informacdes a populacdo, especialmente no que diz
respeito aos impactos do endividamento e a conscientizagdo sobre vendas
fraudulentas. Institui¢des financeiras, como a Associacdo dos Bancos do Japdo e a
Associacdo das Companhias Japonesas de Seguros promovem iniciativas no
sentido do esclarecimento da populacdo sobre os produtos, como palestras,
seminarios e material informativo. As principais instituigdes financeiras também
tém seus programas com 0 mesmo objetivo.

Como diversas atividades sdo disponibilizados por variadas entidades e as
oportunidades e tempo para disseminacdo da Educagdo Financeira podem ser
limitados em todas as fases do ciclo de vida (estudantes, adultos ¢ idosos), o
governo do Japao reconhece que, independente de as acdes que visam disseminar
o tema virem de varias fontes, deve haver um nivel minimo de Educa¢ao
Financeira a ser percebido na populagdo. Esse nivel pressupde o tratamento de 15

itens, distribuidos em 4 categorias: (A) gestdo do orcamento familiar, (B)
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planejamento financeiro para a vida, (C) conhecimento financeiro, compreensao
de temas econdmicos/financeiros e selecdo e uso apropriados de produtos

financeiros e (D) uso apropriado de peritos externos, conforme Quadro 8 a seguir.

A. Gestiao do or¢camento familiar

Item 1: Tornar um hébito a gestdo de receitas e despesas, eliminando dividas e evitando a

contra¢do de novas dividas.

B. Planejamento financeiro para a vida

Item 2: Articular os planos de vida e entender a necessidade de assegurar os fundos

requeridos.

C. Conhecimento financeiro, compreensio de temas econémicos/financeiros e

selecio e uso apropriados de produtos financeiros

Item 3: Adotar postura cautelosa em relagdo a contratos financeiros.

Item 4: Tornar um habito a confirmagdo da confiabilidades de fontes e contrapartes em

contratos.

Item 5: Compreender que, apesar da conveniéncia, transagdes financeiras pela internet

demandam precaugdes adicionais.

Item 6: Compreender os conceitos chave da Educagdo Financeira, a saber: juros, inflagao,

deflagdo, taxas de cambio, risco-retorno, entre outros.

Item 7: Verificar o custo real de cada transacao.

Item 8: Compreender quais contingéncias (morte, doenca, incéndio, entre outras)

demandam a busca de cobertura.

Item 9: Conhecer o montante demandado para se cobrir contingéncias.

Item 10: Tomar precaugdes devidas quando da contragdo de uma divida.

Item 11: Evitar o uso desnecessario de cartdes de crédito e de dividas no cartdo de

crédito.

Item 12: Compreender que a busca por altos retornos pressupde que maiores riscos

possam ser assumidos e que a tolerancia a riscos varia de pessoa a pessoa.

Item 13: Conhecer o impacto da diversificagdo na constru¢do do patrimoénio.

Item 14 Compreender que investimentos de longo prazo podem trazer beneficios na

constru¢do de patrimonio.

D. Uso apropriado de peritos externos

Item 15: Empregar peritos externos quando da sele¢do de produtos financeiros, no caso

de o individuo ndo se sentir totalmente confortavel para a tomada de decisdes.

Quadro 8 — Nivel minimo de Educago Financeira: Japao
Fonte: Adaptado de OCDE (2013)
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Ainda na Asia, mais um pais chama a atengdo pela maneira como vem
tratando a Educacdo Financeira de sua populacdo: a Coréia do Sul. Sua estratégia
nacional chamada Financial Education Activation Plan permitiu, a partir de
2013%, que o tema fosse levado adiante a partir de programas dos setores publico
e privado. Além dos j& mencionados motivos da complexidade e
desregulamentagdo do sistema financeiro, hd destaque também no plano para a
justificativa do envelhecimento da populacdo (OCDE, 2013).

Os principais focos do plano s@o a inclusdo financeira e o “empoderamento”
da populagdo. Quatro passos sdo centrais, segundo o governo do pais. Em
primeiro lugar, a infraestrutura para a Educacdo Financeira deve ser construida.
Posteriormente, a Educagdo Financeira personalizada deve ser reforcada. O passo
seguinte seria elevar o nivel dos programas para dissemina¢do do conceito e 0s
instrutores, para, finalmente, estabelecer-se um sistema de acompanhamento de
gestdo e avaliacao.

De acordo com o governo do pais, pesquisas de 2009 e 2011 mostraram que
a populagdo pedia mudanga no foco dos programas que, até entdo, era de repasse
de conceitos sobre o assunto, sem privilégio dos contetdos praticos. A partir
disso, os programas foram objeto de revisdo, a partir de um documento intitulado
“Long-term research for strengthening financial consumer literacy”, que teve
como inspiragdes os modelos americano, britdnico e as recomendag¢des da OCDE
(OCDE, 2013).

Cabe ressaltar que, mesmo antes da publicacio de tal documento, a
Educagdo Financeira ja fazia parte dos curriculos escolares da educagdo bésica e
fundamental, mas com menor foco nos aspectos praticos dos temas. A partir dai,
foi fundado o Grupo de Educagdo Financeira, composto de organizagdes publicas
e privadas ligadas ao setor financeiro. A inten¢do do grupo ¢ estimular a¢des com
a utilizacdo dos mais diversos canais. J4 o Banco da Coréia também desempenha
papel importante, com programas e palestras sendo levadas a institui¢des
escolares e organizacdes ndo-governamentais (BANK OF KOREA, 2008).

Como principal mecanismo de governanga, zelando pela coordenagdo das
diretrizes das politicas e do exame de como cada instituicdo vem cumprindo seu

papel esta um 6rgdo chamado Conselho de Educacao Financeira (OCDE, 2013).

27 Segundo a publicagdo da OCDE (2015), apesar de langado em 2013, o plano ainda esta em fase
de implantagao.
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Assim como percebido em outros paises, as principais institui¢des
financeiras possuem programas de Educagdo Financeira, mas também de maneira
mais timida do que em paises como o Reino Unido e Estados Unidos®® e com
menor nivel de publicidade de suas agdes.

Por fim, o ultimo pais a ser descrito sera a Australia. Nesse pais, a conducdo
da estratégia nacional, instituida em 2011, fica a cargo da Australian Securities
and Investments Commission (ASIC). A estratégia nacional australiana esta
fundamentada em quatro pilares: utilizagdo de percursos educativos para construir
Educacdo Financeira para todos os australianos; disponibilizacdo de informagdes
confidveis e independentes, além de ferramentas e suporte continuo;
reconhecimento dos limites da educagdo e da informag¢do, bem como o
desenvolvimento de solu¢des inovadoras adicionais para promover uma melhoria
do bem-estar financeiro e mudanca de comportamento; e o trabalho em parceria
entre instituicdes com o intuito de promover melhores praticas (OCDE, 2013).

Para a elaboragdo da estratégia, grupos de interesse considerados
importantes pelo governo foram consultados e pesquisas junto a populacido foram
realizadas. Foi criado o Australian Government Financial Literacy Board, uma
organiza¢do composta por membros das areas da educagdo, servigos financeiros e
comunidade e que prové a ASIC com aconselhamento.

Foram criados os seguintes principios para nortear a estratégia nacional
australiana: inclusdo (inten¢do de atingir todos os australianos, especialmente as
futuras geracdes de consumidores e investidores); engajamento (ajudando a que as
pessoas se engajem em habitos financeiramente saudaveis); diversidade
(reconhecimento de que as pessoas aprendem de maneira diversa); conhecimento
(acesso a informacao); melhoria dos resultados (reconhecimento de que apenas a
informagdo ndo ¢ suficiente e que mecanismos adicionais sdo necessarios para
melhores resultados serem alcancados); parceria (através de instituicdes de todos
os setores que possam trabalhar de maneira cooperativa) e avaliagdo constante dos
programas e corre¢ao de rumos (OCDE, 2013).

De forma a assegurar uma maior disseminagdo dos conceitos e contetdos, a

ASIC montou uma equipe de educacdo para o consumo, que trabalha em parceria

28 Pesquisa realizada nos websifes das instituicdes KDB Financial Group, Citigroup Korea, Hana
Financial Group, Shinhan Bank em 26/11/2016.
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com organizagdes das comunidades e agéncias do governo para atingir uma maior
area do pais de maneira mais rapida e eficiente.

De acordo com Worthington (2013), os principais bancos australianos
proveem programas de Educacdo Financeira para a populacdo. Em especial, o
autor cita o programa Start Smart do Commonwealth Bank e o Westpac com o
programa Financial First Steps.

Os Quadros 9 e 10 das duas proximas paginas tém por fungdo sintetizar as
principais caracteristicas dos paises mostrados ao longo dessa se¢do e permitir um
olhar comparativo entre os paises. Dessa forma, de maneira sintética, os quadros
apresentam as seguintes informagdes: o ano de implantacdo da Estratégia
Nacional de Educa¢do Financeira em cada um deles, o 6rgdo central legislando
sobre o tema, o nome oficial da estratégia de Educa¢do Financeira de cada pais,
quais as principais organizagdes focadas em disseminar o conceito e a presenca de
instituicdes financeiras no provimento de programas, informagdes ou outras

formas de incentivo a promog¢ao da Educacao Financeira.
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Estados Unidos

Reino Unido

Portugal

Italia

Estratégia Nacional

Em revisao / Segunda

implantagdo

2003

2011

Em implantacdo

140 central responsavel pela

Financial Literacy and

The Money Advice Service

Banco de Portugal

Banco da Italia

Estratégia Financeira Education Comission, (MAS)
vinculada ao US
Department of Treasury
yme oficial da Estratégia® National Strategy for Financial Capability Plano Nacional de Formagao National Strategy for Financial
Financial Literacy Strategy for the UK Financeira Education

ucipais organizacgodes focadas

em disseminar o conceito

FED e Varias
organizacdes nao-

governamentais

The Money Advice Service
(MAS) e organizagdes nao-

governamentais

Ministério da Educagéo, Conselho
Nacional de Supervisores

Financeiros

Banco da Italia

Presenca das instituicoes

financeiras

Forte presenca. Oferta de
programas e patrocinio a

eventos principalmente.

Forte presenca. Oferta de
programas e patrocinio a

eventos principalmente.

Maiores bancos do pais tém
informagdes restritas em seus
websites / alguns programas pontuais

voltados de Educagdo Financeira

Maiores bancos do pais tém
informagdes restritas em seus
websites / alguns programas pontuais

voltados de Educagdo Financeira

Quadro 9 — Sintese das informacgdes sobre o estagio atual da Educac¢do Financeira (EUA, Reino Unido, Italia e Portugal)
Fonte: Elaborado pelo autor

29 ~ ; ~ o~ P . . L. . . A
Com excecdo de Portugal, mesmo para os paises que ndo sdo de lingua inglesa, optou-se aqui por adotar o nome da Estratégia Nacional em inglés como constante de

OCDE(2015).
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Japao

Coreia do Sul

Australia

Estratégia Nacional

Em revisao / Segunda implantagdo

Em implantacdo

2011

)rgdo central responsavel pela

Estratégia Financeira

Banco do Japdo, Financial Services Agency

Financial Services Comission

Australian Securities and Investments

Commission (ASIC)

Nome oficial da Estratégia

Report of Study Group on Financial Education
(2013) e Financial Education Program (2007)

Financial Education Activation

Plan

National Financial Literacy Strategy

[

-

PUC-Rio- CertificacaoDigital N° 1312491/CA

ncipais organizacdes focadas em

disseminar o conceito

Centros ligados a aten¢do ao consumidor junto

a prefeituras

Conselho de Educag¢do Financeira

Australian Government Financial Literacy

Board

senca das instituicdes financeiras

Principais institui¢des financeiras e a
Associagdo dos Bancos do Japao Associacao
das Companhias Japonesas de Seguros
promovem iniciativas esclarecimento sobre
produtos, como palestras, seminarios e

material informativo.

Maiores bancos do pais tém

informagdes restritas em seus

websites / alguns programas
pontuais voltados de Educagao

Financeira

Oferta de programas de Educacao

Financeira pelas maiores institui¢cdes

Quadro 10 — Sintese das informagdes sobre o estdgio atual da Educacdo Financeira (Japao, Coreia do Sul e Australia)

Fonte: Elaborado pelo autor
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Além do ja mencionado amadurecimento das politicas dos paises narrados,
uma questdo que se destaca ¢ a forte presenca das institui¢des financeiras no
processo de Educacdo Financeira. Além de participarem de maneira direta ou
indireta das Estratégias Nacionais de vdarios paises, elas desenvolvem seus
proprios programas e atuam ativamente como patrocinadores em eventos de
Educagdo Financeira. Em muitos paises, essas instituicdes se utilizam desses
programas proprios e da presenga em eventos para passarem uma imagem
socialmente responsavel de que estdo desenvolvendo algo positivo para a
sociedade ao incentivarem a promocao da Educacgdo Financeira. Cabe aqui deixar
um questionamento sobre se tais iniciativas ndo seriam uma maneira de evitar um
debate por maior regulagdo. Ao se “venderem” como empresas que praticam atos
positivos para a sociedade, estas corporagdes poderiam estar tentando se livrar de
amarras regulatdrias para que sua atuagdo ndo seja comprometida. E, como
lembra Willis (2011), as institui¢des financeiras tém recursos amplos para
“driblar” os efeitos de clientes mais educados financeiramente. Mirowski (2002),
em sua obra Machine Dreams, vai além, ao avaliar o impacto da tecnologia e dos
“algoritmos” no funcionamento dos mercados. Segundo ele, a tecnologia mudou o
funcionamento dos mercados fazendo com que a capacidade de processamento de
informagdes sempre coloque as corporacdes (dentre as quais as financeiras) um
passo a frente dos consumidores, mesmo que estes sejam dotados de
conhecimentos.

Com essa ressalva e convite a reflexdo sobre a presenca das instituicdes
financeiras nas iniciativas de se educar financeiramente as pessoas e, tendo sido
apresentado o status atual das politicas voltadas para a disseminag¢do da Educagao
Financeira em um grupo de paises, passar-se-4 para a apresentacdo e a analise de
como o tema vem sendo abordado no Brasil. Isso sera realizado na se¢do 2.3 a

seguir.

2.3.
Educacao Financeira no Brasil

Apesar de um certo nivel de maturidade na disseminacdo da Educacdo
Financeira relatado em muitos paises, no Brasil o conceito ainda ¢ novo. Contudo,

desde a ultima década, principalmente, as autoridades comecam a se preocupar
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em capacitar a populacdo adequadamente para a tomada de decisdes no ambito
financeiro. Mas, mesmo nesse novo cenario, tal missdo muitas vezes ainda fica a
cargo de iniciativas isoladas de organizacdes privadas, como a Bolsa de Valores
de S3o Paulo (BM&F Bovespa), além de algumas empresas e bancos que
desenvolvem praticas nesse sentido, para minorar essa lacuna e orientar os
clientes e usuarios dos seus produtos. Também deve ser ressaltado que, ainda que
de uma forma isolada e mesmo antes do surgimento da ENEF brasileira, uma
série de escolas tentaram, ao longo da ultima década, promover alguma exposi¢ao
de seus alunos aos conceitos ligados ao uso do dinheiro.

De acordo com Saito, Savodia ¢ Petroni (2006), o Ministério da Educacao
(MEC) nao torna obrigatério o estudo da Educacdo Financeira, mas apresenta um
conjunto de orientacdes, com foco na contextualizacdo do tema para criar uma
compreensdo geral dos topicos que serdo ser importantes na vida adulta. Tais
orientagdes ainda demonstrariam, no momento em que aqueles autores analisavam
a experiéncia brasileira, uma preocupagdo timida do MEC com a insercdo da
Educacdo Financeira no ensino. Esta constatacdo caminharia, assim, no sentido
contrario ao que foi mencionado na se¢do anterior, quando foi dito que vem sendo
discutida a inser¢do de contetidos de Educacdo Financeira em escolas de diversas
partes do mundo. Todavia, deve-se ressaltar que, no momento da finaliza¢do desta
tese, estava havendo no pais um debate sobre novas bases curriculares nacionais e
o tema Educag¢do Financeira estava dentro das propostas de trabalho. Além disso,
como sera narrado a seguir, o MEC participa hoje do grupo responsavel pela
constru¢do da ENEF brasileira.

Pode-se dizer que, no Brasil, o debate também aumenta, a medida que se
discute uma maior participacdo do Estado, regulando e legislando a respeito da
disponibilizagdo de contetidos voltados ao tema nas escolas. Nesse sentido,
conforme j& comentado, em 2010 o governo brasileiro langou a ENEF, buscando
compreender como promover o tema dentro de todo o territério nacional.

Sendo assim, a seguir ¢ feito um levantamento sobre as principais acdes
desenvolvidas pelos 6rgdos governamentais, associagoes, institui¢des financeiras,
instituicdes de ensino e midia no que diz respeito ao processo de disponibilizacao
de Educacdo e conscientizacdo financeira. Destaque sera dado, ao final do

capitulo, para uma apresentacdo da ENEF no Brasil.
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Sobre o Banco Central®’, além de atuar na elaboragio da ENEF, conforme
sera abordado posteriormente, existe também o Programa de Cidadania Financeira
voltado para a promocao da Educagdo Financeira e o acesso a informagdes sobre
o Sistema Financeiro Nacional, e que visa garantir protecdo aos consumidores de
servigos financeiros e melhorar a qualidade do relacionamento do cidaddo com as
instituicdes do sistema financeiro.

Trés sdo as areas cobertas por este programa: Gestdo de finangas pessoais
(com énfase na geracdo do habito de poupanca e na responsabilidade no uso do
crédito), Relacionamento do cidadao com o sistema financeiro, com informacao,
formag¢do e orientagdo sobre servicos e produtos financeiros e, por fim,
Relacionamento das instituigdes financeiras com o cidadao, visando estimular
boas praticas de educacdo na oferta de servigos financeiros. Outras iniciativas
envolvem visitas ao museu do BACEN e palestras dadas por servidores do banco
em escolas e universidades, explicando sobre sua atuacdo e suas
responsabilidades.

Importante destacar como prova de uma maior importdncia dada ao tema
por parte do BACEN a posicao da area ligada a Educagdo Financeira dentro da
estrutura do banco. A partir de 2012, a 4rea de Educagdo Financeira estad
posicionada dentro de uma diretoria, de Relacionamento Institucional e cidadania,
que ganha maior relevancia dentro do organograma da instituicdo. O
Departamento estd subdividido em torno de trés temas: Educacdo Financeira,
Inclusdo Financeira e Prote¢do ao consumidor financeiro.

Cabe também destacar o langamento da Agenda BC+' no final de 2016,
onde o pilar “Mais cidadania financeira” aparece como um dos quatro pilares
tematicos da atuacdo da institui¢do, ao lado de “Legislagdo mais moderna”,
“Sistema Financeiro Nacional mais eficiente” e “Crédito mais barato”. Dentro da
atuagdo por mais cidadania financeira, estdo previstas acdes para melhorar o nivel
de Educagdo Financeira da populagdo, desenvolver indicadores de cidadania
financeira do brasileiro, aperfeicoar os mecanismos de solu¢do de conflitos entre o

cidaddo e o Sistema Financeiro Nacional, entre outras.

3% BANCO CENTRAL DO BRASIL. Disponivel em <www.bcb.gov.br> Acesso em 10/01/2015.

) BANCO CENTRAL DO BRASIL. Agenda BC+  Disponivel  em
<https://www.bcb.gov.br/pec/appron/apres/Apresentacdo Presidente Ilan Goldfajn Agenda BC
Mais_20122016.pdf> Acesso em: 03/01/2016.
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Com relagio & Comissio de Valores Mobilidrios (CVM)>*, além de
importante participacdo na ENEF, como serd narrado mais adiante nesta se¢ao,
sua atuag¢do esta mais voltada para a promo¢do de palestras e divulgacdo de
boletins e material educacional, mais especificamente ligados a investimentos.
Além da educacio, a institui¢do tem também foco na prote¢ao do investidor.

Para isso, criou o Programa de Orientagdo e Defesa do Investidor (Prodin),
que foi iniciado em 1998, a partir da criacdo da Superintendéncia de Protecdo e
Orientagdo aos Investidores, e acolhe e responde a consultas, reclamagdes e
denutncias, por meio do Servigo de Atendimento ao Cidaddo, que disponibiliza
diferentes canais de comunicacdo com o publico: internet, correspondéncia,
canais telefonicos, atendimento pessoal nos Centros de Consulta e nas geréncias
de orientacdo aos investidores nas cidades do Rio de Janeiro ¢ de Sao Paulo.

Além disso, a CVM possui um comité consultivo de educagao, deliberado
pela CVM 496/06, também composto por entidades privadas representativas do
mercado de capitais com o objetivo de promover e apoiar projetos educacionais
que contribuam para o desenvolvimento dos padrdes de Educagdo Financeira da
populacao brasileira. Dessa forma, acrescentando as atividades educacionais de
cada entidade participante, sdo também realizadas a¢des conjuntas, desenvolvendo
programas gratuitos para diferentes segmentos da sociedade.

Outro importante participante ¢ a Bolsa de Valores de Sao Paulo (BM&F
Bovespa). Desde 1989, a institui¢do possui o programa educacional Bovespa, para
atender aqueles que desejam conhecer a bolsa e o funcionamento do mercado
acionario. Todas as iniciativas listadas no site’ da institui¢do tém como intuito
evidenciar a importancia das bolsas de valores para a economia do pais, transmitir
conceitos basicos de economia e gestdo de finangas pessoais, estimular habitos de
poupanga, entre outras.

As principais iniciativas encontradas foram cursos online, visitas, palestras e
orientacdes a populagdo, por meio dos projetos Educar e Bovespa Vai até Vocé;
concursos estudantis; concursos de simulacdo de investimentos em conjunto com
o jornal Folha de S3ao Paulo e parcerias com instituicdes de ensino para

distribuicdo de materiais.

32 COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. Disponivel em <www.cvm.gov.br> Acesso em
10/01/2015.

3> BM&FBOVESPA. Disponivel em <www.bmfbovespa.com.br> Acesso em 10/01/2015.
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A Federagio Brasileira de Bancos (Febraban)** oferece informagdes sobre
finangas pessoais € o uso de produtos financeiros, através do site Meu bolso em
dia®. Nele, sdo encontradas ferramentas para controle das finangas e simuladores
de despesas e financiamentos. Além dessa iniciativa, a Febraban também realiza
pesquisas, como a Pesquisa de Tecnologia Bancéaria e Setor Bancario em
nimeros, com o intuito de tratar sobre a bancariza¢ao da sociedade brasileira.

Ja o Serasa’® realiza pesquisas, sendo a mais importante aquela ja
comentada com o intuito de apresentar o IndDEF, além de disponibilizar guias,
simuladores, planilhas de controles e testes de conhecimento. Como destaque,
menciona-se o Guia Serasa de orientag¢do ao cidaddo, que auxilia na gestdo dos
recursos financeiros e pode ser encontrado em seu site.

Outra instituicdo com iniciativas ligadas ao tema ¢ a Associag¢do Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima), que procura
difundir conceitos sobre investimento pessoal e incentivar a producao de estudos
académicos sobre o mercado de capitais brasileiro. No seu portal Como investir’’,
disponibiliza informacdes e treinamento sobre produtos financeiros e gestao
financeira pessoal. Também promove cursos e atua na certificacdo de
profissionais que tém contato com os clientes, ao comercializarem produtos de
investimento.

Sobre as instituigdes financeiras brasileiras, destacam-se iniciativas no
sentido de promover a Educagdo Financeira, como a cartilha Guia do crédito
consciente, disponibilizada pelo Banco Itat® e o Portal de Educagdo Financeira
do Banco Mercantil do Brasil®. Os demais bancos também apresentam seus
portais de Educacao Financeira, mas todos se limitam a artigos de aconselhamento

financeiro e simuladores. Segundo consulta aos sites das institui¢des brasileiras,

** FEDERACAO BRASILEIRA DE BANCOS - FEBRABAN. Disponivel em:

<www.febraban.org.br> Acesso em: 11/01/2015.
> MEU BOLSO EM DIA. Disponivel em: <www.meubolsoemdia.com.br> Acesso em:

11/01/2015.
36

SERASA EXPERIAN. Disponivel em <http://www.serasaconsumidor.com.br/guias-e-
publicacoes/> Acesso em: 11/01/2015.
37 COMO INVESTIR. Disponivel em: <www.comoinvestir.com.br>. Acesso em: 11/01/2015.
¥ BANCO ITAU. Guia do crédito consciente. Disponivel em: <
https://www.itau.com.br/usoconsciente> Acesso em: 11/01/2015.

BANCO MERCANTIL DO BRASIL. Disponivel em: <
http://mercantildobrasil.com.br/BemVindoAoMB/EducacaoFinanceira> Acesso em: 11/01/2015.
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apenas o Banco Itall parece utilizar suas a¢cdes de maneira mais contundente como
propaganda de sua atuagdo e com o mote da Responsabilidade Social Empresarial.

Em relagdo as institui¢des de ensino superior, ndo foi encontrada uma
participagdo constante das universidades brasileiras no processo de Educacdo
Financeira. Apenas acdes isoladas foram encontradas e alguns grupos de pesquisa,
como o grupo de pesquisa em Educa¢do Financeira e Educacdo Matematica, da
Universidade Federal de Juiz de Fora (UFJF), o grupo de Financas da Faculdade
de Economia ¢ Administragdo da Universidade de Sao Paulo (USP), que tem a
Educacdo Financeira como um dos toépicos de estudos, o grupo de Educacdo
Financeira e Educagdo Matematica da Universidade Federal de Pernambuco
(UFPE), além dos grupos de pesquisa na area de Psicologia Econdmica
coordenados pela professora Vera Rita de Mello Ferreira, que vém se destacando
no estudo das questdes ligadas ao comportamento de consumo e investimentos
dos individuos e que atua constantemente em aconselhamento aos agentes
formuladores e executores da ENEF brasileira. Ainda que apenas com o foco na
Educacdo Fiscal e tributaria, deve-se mencionar também a iniciativa Nucleo de
Apoio Fiscal (NAF), parceria da Receita Federal do Brasil com diversas
instituicdes de ensino superior.

Por fim, destaca-se o papel da midia e do setor de eventos. Savdia, Saito e
Santana (2007) lembram o papel exercido pela midia o Brasil pelo seu alcance e
pela facilidade de assimilagdo do conteudo difundido. Percebe-se nos ultimos
tempos um aumento do tempo disponibilizado para o tratamento do tema
Educacao Financeira, bem como a existéncia de canais e programas de televisao e
publicagdes especificas para este fim. Outra forma importante de disseminacdo do
tema se da pela realizagdo de eventos. Nesse sentido, destacam-se no Brasil o
Expo Money, que oferece palestras gratuitas em diversas cidades do pais, com
temas como planejamento financeiro, previdéncia, fundos de investimento, agdes
e economia doméstica, ¢ o Congresso Nacional de Educagdo Financeira
(CONEF) e sua versao para a Educacdo Financeira de criangas (CONEFINHO),
que reuniram educadores e profissionais da drea financeira nos anos de 2013,
2014 e 2015. Vale ressaltar que, assim como observado em outros paises, todos
estes eventos tiveram grandes institui¢des financeiras como patrocinadores

principais em todos 0s anos.
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Além das iniciativas apresentadas, o Brasil também conta com sua
estratégia nacional, conforme ja mencionado (ENEF). Como fruto dela, mais de
3.000 escolas ja utilizaram material didatico especifico para tratar o tema no ano
de 2015. As principais informacdes relevantes sobre sua criagdo e atual estagio
sdo detalhadas a seguir™.

A ENEF foi instituida pelo Governo Federal através do Decreto 7.397, de
22 de Dezembro de 2010*":

Art. 1o Fica instituida a Estratégia Nacional de Educagao
Financeira - ENEF com a finalidade de promover a Educacao
Financeira e previdencidria e contribuir para o fortalecimento
da cidadania, a eficiéncia e solidez do sistema financeiro
nacional e a tomada de decisdes conscientes por parte dos
consumidores.

A Estratégia Nacional de Educacdo Financeira ¢ uma mobilizacdo
multisetorial em torno da promogao de agdes de Educacio Financeira no Brasil. A
estratégia foi instituida como politica de Estado de carater permanente e suas
caracteristicas principais sdo a garantia de gratuidade das iniciativas que
desenvolve ou apoia e sua imparcialidade comercial. A ENEF é uma parceria
entre 0 BACEN, a CVM, a PREVIC e a SUSEP, quatro instituicdes que atuam
como reguladores em importantes mercados, além de alguns ministérios, a saber:
Ministérios da Fazenda, Educacdo, Previdéncia Social e Justica. Também conta
com parcerias de organizagdes do setor privado, como a Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA), a
BM&FBOVESPA, a Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN), ¢ a
Confederagdo Nacional de Seguros (CNSeg). Todas essas instituigdes
mencionadas integram o chamado Comité Nacional de Educacdo Financeira
(CONEF).

Os objetivos da ENEF sio:

0 Esta exposicdo aqui realizada da ENEF visa mostrar apenas o atual stafus dessa iniciativa de
promocdo da Educagdo Financeira no Brasil. Uma andlise critica da mesma, contando também
com subsidios extraidos das entrevistas realizadas, serd mostrado no Capitulo 6.

BRASIL. Decreto 7.397/2010. Disponivel em: <
http://presrepublica.jusbrasil.com.br/legislacao/1026283/decreto-7397-10> Acesso em:
15/01/2015.
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promover e fomentar a cultura de Educag@o Financeira no pais;
ampliar o nivel de compreensdo do cidaddo para efetuar
escolhas conscientes relativas a administragdo de seus recursos
e contribuir para a eficiéncia e solidez dos mercados financeiro,
de capitais, de seguros, de previdéncia e de capitalizacdo
(ARAUJO e SOUZA, 2012, p. 39).

Segundo o site oficial da ENEF*, os objetivos resumidos sdo apresentados
na Figura 3 a seguir. Percebe-se a ideia de mostrar carater integrado entre os

objetivos.

Fortalecer

a cidadania
Aumentar Disseminar
a eficiéncia a educagdo
e solidez financeira
do sistema e previ-
financeiro denciaria

Promover

a tomada de decisdes
financeiras conscientes
e auténomas

Figura 3 — Objetivos da ENEF
Fonte: ENEF

Ainda segundo o sife, as diretrizes da Estratégia sdo atuar com informacao,
orientacdo e formacdo; gratuidade das agdes e prevaléncia do interesse publico e
gestdo centralizada/a¢des descentralizadas. S3o dois os documentos norteadores: o
primeiro tratando de Orientagdo para Educac¢do Financeira nas escolas e o
segundo sobre a Orientacdo para Educac¢do Financeira de adultos (mulheres
beneficiarias do programa Bolsa Familia e Aposentados).

A Estratégia ¢ conduzida através de dois tipos de programas: Transversais,
que s3o agdes que perpassam varios setores e transcendem os interesses de uma

instituicdo especifica e sdo conduzidas por uma organizagdo criada para este fim

*2 ESTRATEGIA NACIONAL DE EDUCACAO FINANCEIRA. Disponivel em

<http://www.vidaedinheiro.gov.br> Acesso em: 20/09/2016.
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(Associacdo de Educacdo Financeira do Brasil — AEF Brasil) e os programas
Setoriais, que sdo realizados pelos membros do CONEF.

Em todo o pais, as escolas participantes até o momento utilizaram os
materiais intitulados “Educac¢do Financeira nas Escolas”, de autoria do CONEF. O
material esta dividido em 3 blocos (Vida familiar, Trabalho e Bens Publicos). Pela
analise do material, percebe-se que os objetivos do programa estdo agrupados em
duas dimensdes, espacial e temporal. Na primeira dimensdo, o foco estad em se
compreender os impactos das a¢des do individuo sobre o contexto social e vice-
versa. J4 na dimensdo temporal, objetiva-se compreender os impactos das
decisodes financeiras do individuo sobre o futuro.

Segundo o material disponibilizado pelo CONEF (2013), o modelo

pedagogico foi concebido para

oferecer ao aluno informagdes e orientagcdes que favorecam a
constru¢do de um pensamento financeiro consistente e o
desenvolvimento de comportamentos financeiros autbnomos e
saudaveis, para que ele possa, como protagonista de sua
historia, planejar e fazer acontecer a vida que deseja para si
proprio, em conexdo com o grupo familiar e social a que
pertence.

Dentro da dimensdo espacial, sdo listados os seguintes objetivos: formar
para a cidadania, ensinar a poupar e consumir de modo ético, consciente e
responsavel, oferecer conceitos e ferramentas para a tomada de decisdo autdbnoma
baseada em mudanga de atitude e¢ formar disseminadores. Por outro lado, a
dimensdo temporal apresenta como objetivos ensinar a planejar em curto, médio e
longo prazos, desenvolver a cultura da prevengdo e, por fim, proporcionar a
possibilidade de mudanca da condi¢do atual. Essas dimensdes mostram uma
tentativa de conciliagdo de aspectos de fornecimento de informagdes com
questdes de carater comportamental. Cabe ressaltar que segundo o site da ENEF
(e refor¢ado em todos os entrevistados), todo material deve ser alvo de analise por
um grupo de apoio pedagodgico criado para este fim para sO assim ser
disponibilizado para utilizacdo.

O Quadro 11 a seguir enumera esses objetivos e mostra as competéncias que

se pretende trabalhar em cada um deles.
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Objetivos Competéncias

1 | Formar para a cidadania 1 Debater direitos e deveres

2 Tomar  decisOes financeiras

Ensinar a poupar e social e ambientalmente
2 | consumir de modo ético, responsaveis
consciente e responsavel 3 Harmonizar desejos e

necessidades ao planejamento
Dimensio financeiro do projeto de vida

Espacial

Ler e  interpretar  textos

Oferecer  conceitos e | 4 | especificos de Educagdo
3 | ferramentas para a tomada Financeira

de  decisdo  autébnoma | 5 | Ler criticamente textos

baseada em mudanca de publicitarios

atitude 6 | Tomar decisdes financeiras

autdbnomas de acordo com suas

reais necessidades

4 | Formar disseminadores 7 Atuar como multiplicador

5 | Ensinar a planejar em

curtoo médio e longo | 8 | Elaborar planejamento financeiro

prazos,
Dimensao 6 | Desenvolver a cultura da Analisar alternativas de
Temporal prevencao 9 prevencdo em longo prazo

7 | Proporcionar a

possibilidade de mudanga | 10 | Analisar alternativas para superar

da condigdo atual dificuldades econdémicas

Quadro 11 — Objetivos e competéncias desenvolvidas no Ensino Médio
Fonte: Adaptado de CONEF (2013)

Depois de apresentadas as caracteristicas que marcam o estagio atual de
desenvolvimento da Educagdo Financeira no Brasil ¢ no mundo, a Parte 2 dessa
tese ira discutir a financeirizagdo da vida doméstica, fendmeno que, de certa
forma, contribui para que o tema Educagdo Financeira esteja naturalizado dentro
de nossa sociedade, gerando debates nas mais diversas esferas e o

reconhecimento, principalmente por parte dos governos centrais de diversos
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paises, que politicas precisam ser criadas para tratar de uma possivel falta de
Educagdo Financeira da populagdo. Compreender tais eventos também pode
auxiliar na posterior discussdo sobre o sentido de se levar adiante politicas de
Educagdo Financeira com o intuito de se promover a socializa¢do financeira das

geragdes mais jovens.
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PARTE 2
A financeirizagao da vida doméstica e seus impactos sobre

os debates acerca da Educacao Financeira da populagao

Com a compreensdo da definicdo de Educagdo Financeira e de seu atual
estagio no mundo e também no Brasil, descritos na Parte 1, a segunda parte desta
tese de doutoramento busca dar um passo atrds e promover uma reflexdo sobre de
que maneira foi criado o aparato para a discussdo do assunto em todo o mundo.
Tem como objetivo mostrar que a evolugdo dos debates sobre uma eventual
necessidade de maior Educagdo Financeira das pessoas surge em um contexto de
mudangas no capitalismo e na sociedade de consumo, especialmente ao longo do
século XX. Mais do que isso, visa mostrar que, notadamente a partir das ultimas
trés décadas do século passado, o capitalismo se financeirizou. Dessa forma,
teriam seguido o rumo da financeirizagdo as empresas, sejam elas originalmente
atuantes na esfera financeira ou ndo, e também os individuos e familias. Nao
caberd aqui julgar, como muitos autores defendem, que a crescente
financeirizagdo da economia seria um prenuncio do fim do capitalismo, ou do
“outono” capitalista (BRAUDEL, 1992; ARRIGHI, 2010). Tal pretensdo exigiria
um esfor¢o de pesquisa que foge ao escopo deste trabalho.

Contudo, serd foco desta parte da tese compreender como 0s motivos
financeiros penetram na vida de empresas e pessoas € como a crescente
importancia do dinheiro muda as relagdes sociais e econdmicas. Em consonancia
com Dodd (2014), defende-se aqui que a “vida social do dinheiro” precisa ser
analisada e compreendida para se lancar luz sobre outros fendmenos do mundo
moderno. Em nosso caso, acredita-se que, s6 assim, possa surgir uma perfeita
compreensdo do sentido da Educag@o Financeira na sociedade, objetivo principal
desta tese. S3o os desdobramentos dessa financeirizagdo que nos permitirdo
evoluir nesta reflexao sobre a Educa¢do Financeira.

Sendo assim, esta Parte 2 ¢ composta por dois capitulos. No primeiro deles,
que tem como titulo “A financeiriza¢do da vida doméstica: Conceito e evolucao
histérica”, o olhar se volta para questdes de ordem estrutural que permitiram ao
capitalismo se financeirizar. A andlise do contexto que permitiu a expansdo do

mundo financeiro sobre o mundo da produgdo, ou a assimetria entre produgio e
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circulagcdo, como prefere Lapavitsas (2013), sera ponto de partida para se definir o
termo Financeirizacdo e os diferentes olhares surgidos sobre o mesmo.

E neste capitulo que serdo criadas as bases para se entender o porqué de o
fenomeno da financeirizagdo ter avancado, especialmente a partir de uma andlise
do avango do neoliberalismo, da evolucdo de uma sociedade de consumo de
massa, com consequente alteracdes sobre o status do consumo na sociedade e,
também, da desregulamenta¢do dos mercados financeiros. Uma extensa revisao
bibliografica foi realizada, e autores diversos foram mobilizados, alguns com viés
bastante critico ao sistema capitalista, como David Harvey e Costas Lapavitsas. O
trabalho de Robert Reich e sua conceituagdo de Supercapitalismo também serd
bastante util para uma contraposi¢do de ideias sobre uma série de eventos que
ocorreram principalmente apds a Segunda Guerra Mundial e que contribuiram
para o avanco da financeirizagdo, bem como a maneira como Colin Crouch
descreve “a estranha ndo-morte do neoliberalismo”. A andalise de Thomas Piketty
em seu Capital no século XXI também ¢ mencionada neste capitulo,
especialmente sua critica sobre como hé crescente produgdo de desigualdades em
um capitalismo financeirizado.

Pensando nas mudangas do significado do consumo dentro da sociedade,
ndo poderia se deixar de recorrer a Zygmunt Bauman e sua andlise sobre a
sociedade liquida. Russel Belk e seu conceito de self estendido também se mostra
relevante nessa analise, bem como diversos autores voltados a analise do
consumo, como Mary Douglas e Baron Isherwood, Marshall Sahlins, entre outros.

Para discorrer sobre a financeirizagdo e todas as suas dimensdes, foi
necessario buscar uma bibliografia produzida especialmente nas ultimas duas
décadas, com uma contribuicdo bastante relevante por parte de autores mais
contemporaneos, especialmente Giovanni Arrighi, Costas Lapavitsas, Greta
Krippner, Gerald Davis, Randy Martin, Brett Christophers e Christoph
Deutschmann. De diversas nacionalidades e escrevendo sobre visdes distintas
sobre como o fenomeno da financeirizagdo se manifesta, estes autores
proporcionam aqui um embasamento fundamental que pode ser preponderante nas
andlises dos capitulos posteriores a serem realizadas sobre a Educacdo Financeira.

O capitulo seguinte desta segunda parte do trabalho, intitulado
“Desdobramentos da financeirizagdo da vida doméstica”, mostra as consequéncias

que a financeirizagao trouxe, com enfoque especial sobre individuos e familias. A
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construcdo do cendrio de um mundo financeirizado realizada no Capitulo 3
permitirda que o quarto capitulo discorra sobre esses desdobramentos. Serad
explorada a financeirizagdo da vida doméstica, que faz surgir uma figura comum
no mundo contemporaneo, o “homem endividado” (LAZZARATO, 2011), aquele
que busca no crédito disponivel e abundante formas ora voltadas a preservacgao de
seu estilo de vida, ora mirando novas oportunidades para aumentar seu consumo.
O foco deste capitulo ¢ o desdobramento da financeirizagdo na vida de
individuos e familias e, além dos autores ja mencionados para o capitulo anterior,
o argumento que se pretende defender neste momento toma emprestado os
ensinamentos de Maurizio Lazzarato e sua conceituagdo de “homem endividado”,
a economia da divida presente em David Graeber e também a contribuicdo de Neil
Fligstein ¢ Adam Goldstein, que mostram como o cendrio de financeirizagdo
impacta nas posturas assumidas pelo individuo perante o dinheiro e o sistema

financeiro.
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3.
A financeirizagao da vida doméstica: Conceito e evolugao

historica

3.1.

Contexto que permitiu a expansao do mundo financeiro

Se nos dias de hoje se percebe um aumento dos debates acerca do tema
Educacdo Financeira, deve-se buscar a compreensdo dos motivos que
contribuiram, em maior ou menor grau, para que tal assunto passasse a ser tratado
com mais frequéncia. Como ja mencionado anteriormente, acredita-se que essa
compreensdo sO vird se for entendido o fendmeno da financeirizagdo da
sociedade.

Para Lapavitsas (2013), depois de anos de ascensdo das finangas, os agentes
responsaveis pela acumulacdo financeira teriam atribuido um peso nunca antes
visto as operacdes financeiras em relagdo as atividades produtivas. Isso teria
assumido papel preponderante ndo apenas na busca por lucros, mas também na
organiza¢do da vida cotidiana e nas praticas dos individuos, assim como na
determinag@o de politicas publicas e na propria defini¢do sobre a participagao do
Estado na economia. Esse papel muitas vezes de protagonista que o dinheiro passa
a ocupar na sociedade tende a alterar, como sera narrado ao longo do capitulo, as
praticas de empresas do setor financeiro e do setor produtivo e também de
individuos e familias.

Essa reflexdo sobre a financeirizagdo proposta por este capitulo se torna
importante para dar subsidio a compreensdo principalmente da ascensdo da esfera
financeira sobre a vida, a maior importancia do sistema financeiro para se obter
lucros antes vindos de operagdes de produgdo e também a maior importincia
desse mesmo sistema financeiro para suprir necessidades antes providas pelo
Estado. Enfim, essa maior integragdo da vida de pessoas e empresas com o mundo
financeiro como um todo traz complexidade ao processo de decisdo em relagdo ao
dinheiro e aumenta a pressdo por se educar financeiramente a populagao.

Sendo assim, a partir deste ponto, discute-se o contexto que permitiu que o

mundo financeiro, seus motivos e praticas, adentrassem na vida de empresas e
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familias. A intencdo ¢ organizar a exposi¢do do cendrio que da suporte a ascensao
das finangas. Serdo descritos os principais acontecimentos responsaveis por
inaugurar o que para muitos autores se constitui uma nova fase do capitalismo
(MARTIN, 2002; DAVIS, 2009; ARRIGHI, 2010; HARVEY, 2011; KRIPPNER,
2011; LAPAVITSAS, 2013). Por uma questdo didatica e apds a realizagdo de
extensa revisdo bibliografica, optou-se aqui por subdividir tais acontecimentos em
trés grandes grupos, a saber: mudangas nas relagdes econdomicas e sociopoliticas
mundiais e o avan¢o do neoliberalismo (3.1.1), o novo significado representado
pelo consumo (3.1.2) e a desregulamentacdo dos mercados financeiros (3.1.3).
Esses eventos, ocorrendo de maneira isolada ou conjuntamente, contribuiram
fortemente para que a financeirizagdo avangasse sobre o capitalismo nas décadas

finais do século XX.

3.1.1.
Mudangas nas relagoes econémicas e sociopoliticas mundiais e o

avanco do neoliberalismo

A financeirizagdo da vida doméstica pode ter origem em diversos
fenomenos que serdo explorados a partir deste ponto e que ganham forca no
mundo moderno e trazem repercussoes importantes para a vida dos individuos.
Inicialmente, deve-se buscar a compreensdo sobre as mudancas nas relagdes
econdmicas e sociopoliticas mundiais e o avan¢o do neoliberalismo como fatores
que ajudam a criar condi¢des para a financeirizagao.

Savoia, Saito e Santana (2007) ressaltam que, principalmente a partir dos
anos 1970, trés forgas, em maior ou menor grau, foram responsaveis por produzir
mudangas fundamentais nas relagdes econdmicas e sociopoliticas mundiais. Sao
elas a globalizacdo, o desenvolvimento tecnologico e alteracdes regulatdrias e
institucionais de carater neoliberal. Como resultado da atuagdo dessas forgas, o
que se percebe em diversos paises € uma reducdo no escopo do Estado e em sua
esfera de atuacdo no provimento de bens e servigos antes tidos como basicos,
como educacdo, saude, moradia, seguranca e programas de seguridade social,
levando a um rompimento do paradigma do Estado do Bem-estar Social.

Tais mudangas tém consequéncias importantes e diretas para a compreensao

de como a financeirizagdao avanga sobre a sociedade e também sobre como o tema
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Educacdo Financeira entra em pauta e passa a ser defendido por diversos agentes,
como a Organizagdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Economico (OCDE),
Banco Mundial, Bancos Centrais, entre outros. Coincidentemente ou nao,
justamente nas trés décadas finais do século XX quando o neoliberalismo
avancou, percebeu-se uma expansdo para muitos sem precedentes das atividades
financeiras, dos lucros advindos do setor financeiro e da influéncia do dinheiro
nas relacdes econdmicas e sociais, além de um crescente dominio do setor
financeiro sobre politicas econdmicas dos Estados (LAPAVITSAS, 2013).

Harvey (2011) refor¢a esta constatacdo, ao mostrar que a virada para a
financeirizagdo vem junto com a onda liberal e aparece desde o inicio dos anos
1970, quando o entdo presidente dos Estados Unidos, Richard Nixon anuncia o
fim da convertibilidade de ddlares em ouro e, posteriormente, com o choque dos
precos do petroleo. Porém, afirma também que essa virada veio como uma
necessidade. A competicdo € o desejo por precos mais baixos por parte dos
consumidores acabaram por gerar pressdes sobre os lucros das companhias.
Naquele momento, a sofisticacdo do Sistema Financeiro criou oportunidades de
ganhos adicionais aos detentores do capital. Contudo, os efeitos indesejaveis da
financeirizagdo, segundo o autor, vieram na sequéncia: risco € inseguranca ao
individuo.

Segundo Bauman (2008), uma tendéncia que mina a soberania do Estado de
maneira profunda ¢ uma maior propensao, dado o enfraquecimento do mesmo, de
transferir muitas de suas funcdes, cedendo-as a impessoalidade dos mercados. Ou,
em suas palavras, “a rendi¢do cada vez mais abrangente do Estado a chantagem
das forgas do mercado, contrariando as politicas preferidas e endossadas por seu
eleitorado e tomando dos cidaddos o status de ponto de referéncia e arbitro final
das propriedades publicas” (BAUMAN, 2008, p. 87). Como resultado dessa
tendéncia, o que se constata ¢ um crescente distanciamento entre o poder de agir,
que caminha para os mercados, e a politica, ainda dominada pelo Estado, mas sem
a tradicional liberdade de manobra e seu poder de estabelecer regras. Para o autor,
essa ¢ a principal causa da erosdo da soberania do Estado. Esse processo, que teria
ocorrido entre o que ele chamou de transi¢do da sociedade de produtores para uma
sociedade de consumidores, fez com que parte das tarefas do processo de

comodifica¢do e recomodificagcdo do capital fossem objeto de desregulamentagado
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e privatizacdo. Tal processo teria ocorrido (e ainda ocorre) em ritmo acelerado,
gerando repercussdes importantes na vida das pessoas.

Buscando raizes histdricas para este processo, deve-se entender como
evoluiu o sistema capitalista nas décadas que precederam essas alteragdes de
carater neoliberal. De acordo com Reich (2007), diversos teriam sido os ganhos
vividos pela sociedade ao longo das primeiras décadas apds a Segunda Guerra
Mundial, frutos do sistema capitalista ora vigente, tais como a evolucdo nos
habitos de consumo (novos produtos), com declinio no prego de servigos, o
aumento na expectativa de vida, dentre outros. No entanto, para o autor, ao
mesmo tempo, a Democracia teria enfraquecido. Assim, para explicar o que pode
ter ocorrido, o autor define Democracia como um sistema para se conseguir o que
s6 pode ser conseguido se individuos se juntarem. Mas a Democracia, da forma
como o mundo (e, especialmente, os EUA) se acostumou principalmente até a
década de 70 estaria falhando em conseguir cumprir suas fungdes basicas.

Isso poderia ocorrer pois o capitalismo, ou a resultante dele chamada pelo
autor de Supercapitalismo, responderia melhor ao que desejamos como
compradores individuais de bens, mas a Democracia teria se tornado menos capaz
de responder pelo que queremos como cidaddos, como coletividade. Enquanto o
Supercapitalismo triunfava e o poder migrava para consumidores e investidores,
foram eclipsadas as instituigdes que atuavam no sentido de permitir maior
igualdade na distribuicdo da riqueza, estabilizar empregos e comunidades e,
principalmente, garantir o estabelecimento de regras mais igualitarias (REICH,
2007).

Uma importante contribuicdo do autor aparece ao tentar explicar como isto
aconteceu. Apesar de reconhecer que a desregulamentacdo e a globalizacao
tiveram sua cota de importancia, ele aponta também a responsabilidade para a
maneira como “tecnologias novas deram poder a consumidores e investidores a
conseguirem melhores negocios — e como esses negocios, por seu turno, sugaram
a relativa igualdade e estabilidade, assim como outros valores sociais, para fora do
sistema” (REICH, 2007, p. 55, tradug¢ao nossa).

Uma das consequéncias ¢ que estava ai estabelecida a era do
individualismo, do foco no “fazer vocé mesmo”, inaugurada com o avango
neoliberal. Ao se retirar do governo as responsabilidades, o foco passa a ser o

individuo, que tem o mercado como arena para satisfazer suas necessidades.
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Surge o chamado self neoliberal, empreendedor e gestor de sua vida (CROUCH
2011; 2013; MIROWSKI, 2013). Essa talvez seja uma das caracteristicas do
neoliberalismo que traz as implicagdes mais importantes para o argumento central
desta tese de doutoramento.

Um regime assim para o self acaba por estender sua logica calculista para a
vida cotidiana e ndo apenas para as atividades financeiras. A passividade ndo ¢
aceita; deve-se estar em movimento, viver o risco para dele colher retornos
(BAUMAN, 2008; LAZZARATO, 2011; MIROWSKI, 2013) Os mercados
invadem a vida cotidiana. Como lembra Aspers (2011), recursos que costumavam
ser compartilhados por grupos agora sdo dominados por individuos e medidos e
trocados através do dinheiro. Para ele, ¢ apenas nessa era onde conceitos como
eficiéncia e maximizagdo do dinheiro se tornam padrao de referéncia que se pode
falar de monetarizacao das intera¢des cotidianas.

Mas a monetariza¢do da vida cotidiana também tem ligagdo com um fato
histérico ja citado: o fim da convertibilidade de dolares em ouro, com o
encerramento do sistema estabelecido em Bretton Woods. Inicia-se uma época de
emissdo desenfreada de dinheiro e de menor controle dessa emissdo por parte dos
governos, como ird se aprofundar ao se tratar a desregulamentacdo dos mercados
financeiros mais adiante neste capitulo. Ao se neutralizar a soberania monetéria,
ha o que Lazzarato (2011) chama de reconfiguragdo do poder soberano, através da
privatizag¢@o do dinheiro, a fonte de todas as privatizagdes.

Os desdobramentos desse avango neoliberal sobre o mundo financeiro sao
varios. Skidelski e Skidelski (2012) recorrem ao economista Johh Maynard
Keynes, que afirmou que a civilizacdo capitalista era capaz de liberar mas praticas
em nome da realizacdo de bons resultados e também a crenca de Karl Marx de
que os reais custos do capitalismo ndo sdo voluntariamente incorridos pelos
individuos para seu proprio beneficio, mas for¢ados sobre eles pelo poder da
classe capitalista.

E a grande instabilidade do sistema ¢ um dos desdobramentos marcantes
dessa realidade vivenciada pelo capitalismo a partir do avango neoliberal das
décadas finais do século XX. Harvey (2011; 2014) destaca que o aparecimento de
diversas crises de carater financeiro s6 ocorreu ap6s 1973, ao passo que muito

poucas ocorreram entre 1945 e 1973. O aumento de ocorréncia delas poderia, para
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ele, indicar uma maior deterioracdo do sistema e confirmar previsdes feitas por
Marx.

Outros desdobramentos apontados por Harvey (2011) estdo ligados a
tendéncia de diminui¢cdo de barreiras espaciais e a aceleracdo da vida cotidiana,
visiveis ao longo da evolu¢do do Capitalismo, gerando reconfiguracdes do espaco
e do tempo da vida social. Isso tudo em busca da manutencdo de uma taxa de
remuneragdo do capital em torno de 3% ao ano que, para o autor, seria o grande
objetivo da classe capitalista para manter o sistema funcionando. Na
impossibilidade de se conseguir o retorno desejado via produgdo, os detentores do
capital buscam no sistema financeiro suprir seus lucros. Ao mesmo tempo que
descreve este movimento, o autor questiona a perspectiva de que tal remuneragado
continue a ser obtida no longo prazo, o que seria uma contradi¢do que tenderia a
minar o proprio Capitalismo.

Independente da maior propensdo a crises, ndo se pode deixar de reforgar
que esta era neoliberal do capitalismo representa uma virada do mesmo em
diregdo a financeirizagio (HARVEY, 2011; 2014; KRIPPNER, 2011;
LAPAVITSAS, 2013; PIKETTY, 2014). Por mais que hoje se perceba uma maior
inser¢do de novos paises dentro do “jogo” e um consequente aumento de riqueza
nesses locais, hd impacto claro sobre desigualdade. Os grandes lucros advindos
desse Supercapitalismo narrado por Reich (2007) fluem com maior for¢a para um
grupo menor de pessoas. E se olharmos para a economia americana,
principalmente, mas também para toda a economia mundial, nos wltimos anos,
poderdo ser percebidos mais possiveis impactos do chamado Supercapitalismo.
Estados Unidos e Europa, em maior grau, viram suas economias abaladas porque
consumidores e investidores, pilares desse sistema, foram afetados por
desequilibrios que ha tempos vinham dando mostra de que um dia cobrariam seu
preco. Um complexo sistema financeiro, carente de regulamentagdo, faz com que,
da noite para o dia, parcela consideravel da riqueza mundial simplesmente
desapareca (PIKETTY, 2014).

Criticas mais recentes apontam para o fato de que, se a taxa de remuneragado
permanece por longo tempo em patamar superior a taxa de crescimento de
producdo e da renda, as desigualdades geradas pelo capitalismo se tornam
insustentaveis. Isso ocorreu no século XIX e poderia voltar a ocorrer no século

XXI. Para Piketty (2014), s6 com a retomada do controle do capitalismo pela
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democracia seria possivel que os interesses gerais da populagdo prevalecam sobre
os interesses privados. Este ¢ um movimento que precisaria ser desenvolvido ao
longo do século XXI, evitando que as deficiéncias do sistema venham a acelerar o
aumento da desigualdade e colocar em questdo a propria manutengdo do mesmo
como sistema dominante.

Outra critica importante ¢ feita por Crouch (2013), que ressalta o grande
problema advindo do fato de que os neoliberais atualmente existentes e que
prevaleceram com o avango neoliberal sdo aqueles que ele chama neoliberais do
terceiro tipo™: o autor os caracteriza se referindo ao status de lobby das grandes
corporacdes junto a governos € o uso de seu poder e patrimdnio para a introducao
da agenda neoliberal. O poder e o lobby das grandes corporagdes e os conflitos de
interesse dai advindos seriam a caracteristica mais marcante desse tipo de
neoliberalismo que triunfou no século XX. Nesse sentido, a economia resultante
de sua ag¢do difere do que ¢ pregado em uma economia de mercado. Como afirma
Mirowski (2013), em uma 6tica neoliberal, as corporagdes ndo podem causar mal
algum ou, pelo menos, ndo deveriam ser culpadas se assim o fizerem. Essa
constatacdo ¢ importante para a discussdo dessa tese de doutoramento, uma vez
que ird se questionar o poder de influéncia das institui¢des financeiras sobre o
processo de se levar Educagdo Financeira a populacao.

Apods descritas, ainda que de maneira breve, as mudangas nas relagdes
econdmicas e sociopoliticas mundiais e o avango do neoliberalismo, deve-se dizer
que, apesar de as crises do capitalismo terem se tornado mais frequentes
especialmente a partir dessas mudangas ocorridas nas décadas finais do século
XX, ali foram criadas as condi¢des para um engrandecimento do setor financeiro
em relacdo aos demais setores da economia e um também avango da
monetarizagdo como mediadora e balizadora de relagdes sociais. Nesse interim, o

consumo passou a ganhar novo status e significado dentro da sociedade, também

* Neoliberais puros (ou neoliberais do primeiro tipo) seriam, para Crouch (2013), aqueles que
acreditam que o conceito de livre mercado pode ser atingido em qualquer area da vida. Isso ndo
significa um Estado fraco, mas forte na prote¢do dos direitos de propriedade, levando o papel dos
mercados a areas ainda mais distantes. Os social democratas e varias combinagdes de grupos,
como ambientalistas, grupos religiosos, entre outros, seriam os neoliberais do segundo tipo:
aceitam o valor e a prioridade dos mercados na economia, mas estdo conscientes de suas
limitagdes, em especial uma falta de habilidade dos mercados em lidar com externalidades e bens
publicos. Reforga-se, nesse ponto, a importancia de uma maior presenca do Estado. Aceitam a
superioridade do Capitalismo e, nesse sentido, diferem-se dos socialistas.
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com impactos sobre a relagdo das pessoas com o dinheiro e sobre o préprio

conceito da financeirizagdo. A proxima secao tratara dessa nova realidade.

3.1.2.
Novo significado representado pelo consumo

No que diz respeito ao consumo, segundo ponto proposto para se construir o
cenario que permite o avango da financeirizagdo, o significado apresentado pelo
mesmo dentro da sociedade claramente se alterou. Para explicar tal fenomeno,
esta secdo ird buscar descrever seu novo significado como fruto da evolugdo, ao
longo do século XX, do Capitalismo de mercado, da criagdo de uma sociedade de
consumo de massa e das consequentes mudangas ocorridas nas relagdes sociais. O
ato de consumir merece ser estudado, seja ele para satisfazer necessidades basicas,
que muitas vezes foram providas pelo Estado e transferidas ao mercado como
narrado na secdo anterior, ou para satisfazer novas necessidades, pois seu impacto
sobre a presenca do dinheiro na vida das pessoas e consequente necessidade de
maior interacdo com o sistema financeiro trazem desdobramentos importantes
sobre a financeirizacao.

Para embasar o argumento a favor do novo significado do consumo,
Duarte (2010) menciona a obra The World of Goods, de Mary Douglas e Baron
Isherwood (1978), que cria um contraponto ao argumento dos economistas sobre
as fontes de desejo dos bens, mostrando sua funcdo expressiva e simbolica e a
perspectiva de vé-los como sistemas de categoria. O significado cultural que os
bens comunicam e carregam ¢ 0 que mais interessa, € ndo apenas seu carater
utilitdrio ou valor comercial. Dessa forma, através de pressupostos e crengas
culturais, os bens contribuem para se criar uma ordem cognitiva que “alcanca a
estabilizacdo das suas categorias através da materialidade dos objetos, isto &,
operando simultaneamente nos mundos material e cognitivo, os objetos ajudam a
tornar visiveis e estaveis as categorias da cultura” (DUARTE, 2010, p.372). O
consumo, assim, passa a exceder o conceito de necessidades concretas e ganha
contornos diferentes e de compreensdo mais complexa, com impacto direto em
volume consumido, endividamento e novos comportamentos em relagao ao uso do

dinheiro.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

121

Buscando-se inicialmente defini¢cdes para consumo, pode-se citar
McCracken (1988), que afirma que consumo ¢ a criacdo, a compra € o uso de
produtos e servigcos. Barbosa e Campbell (2006) buscam na etimologia da palavra
consumo a sua compreensdo. Eles lembram que consumo vem do latim
consumere, cujo significado ¢ esgotar, destruir, usar tudo. Ja no inglés, a palavra
consummation significa adicionar, somar. Rocha (2006) procura ampliar o
conceito e define consumo como a transformacdo dos produtos e servicos em
sistemas de significados.

O fato ¢ que questdes ligadas ao excesso de consumo e as mudancgas de
significacdo das relacdes de consumo dentro da sociedade fazem com que estudos
na area da Antropologia do Consumo se desenvolvam de maneira abundante. Ao
longo do ultimo século, o interesse pelo tema veio crescendo, & medida que o
mundo passava por mudangas e que a sociedade capitalista se desenvolvia. Veblen
(1965) ja destacava sua ambiguidade como processo social pois, apesar de ocorrer
ha milénios e ser necessario dentro da sociedade, s6 ganha importincia e passa a
ser estudado quando passa a ser classificado como supérfluo ou ostentatério,
gerando uma demora para que a Antropologia do Consumo se desenvolva como
area. De acordo com Duarte (2010), a falta de interesse pelo estudo do tema deve
advir de uma percep¢do de um carater menor aos fenomenos ligados ao consumo,
em contraposicdo aos fendmenos de producdo. Adicionalmente, os
constrangimentos ideologicos inerentes ao modelo marxista se fazem sentir,
centrando a andlise na produgdo e no trabalho e concebendo como um mal a
mercadorizacdo da sociedade.

Em O Capital, Marx ja alertava para essa mercadorizacdo, ao dizer que a
forca do trabalho passa, ela propria, a ser uma mercadoria comprada e vendida no
mercado e que, no capitalismo, as mercadorias surgem como que dotadas de uma
existéncia independente e o mercado aparece como possuindo poder magico de
produzir valor, criando, assim, o fetichismo da mercadoria (DUARTE, 2010).
Passa-se a observar uma separacdo entre o valor da mercadoria e o seu valor de
uso, fazendo com que as relagdes pessoais entre os individuos transformem-se em
relacdes entre coisas.

No entanto, para ele, a énfase na produ¢do ainda faz com que o consumo
seja desvalorizado e percebido como mero resultado de interesses capitalistas.

Além disso, eleger o trabalho como unico local de auto-realizagdo humana e ligar
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em exclusivo o valor positivo do produto do trabalho ao seu valor de uso leva a
uma desvalorizagdo das outras formas de relagdes sociais ocorrendo fora do local
de trabalho. Nesse sentido, a abordagem de Marx ainda impede que se entenda os
objetos produzidos e distribuidos como cultura material de que importa perceber o
seu papel como instrumento de auto-realiza¢do do individuo. Para Marx, o fazer e
o trabalhar ainda sdo centrais para se compreender a existéncia e o autovalor
(DUARTE, 2010).

E somente na década de 1970, com os ja citados Douglas e Isherwood
(1978) e com a obra Culture and Practical Reason de Marshall Sahlins (1976)
que surge uma nova perspectiva sobre os estudos da Antropologia do Consumo.
Sahlins (1976) trata das propriedades culturais dos bens de consumo na sociedade
norte-americana. Para isso, estuda os bens alimentares e o vestudrio enquanto
sistemas, compostos por codigos de objetos. Para o autor, foi a sedimentagdo do
significado cultural dos bens que permitiu a sociedade ocidental transformar “a
contradi¢do bésica da sua constru¢do num milagre de existéncia, uma sociedade
coesa de perfeitos estranhos” (SAHLINS, 1976, p. 203).

Importante contribuicdo vem também da obra La Distinction de Pierre
Bourdieu (2007). Para este, hd4 uma grande relevancia da compreensdao das
praticas de consumo e também das manifestagdes do gosto na criacdo e
manuten¢do das relagdes sociais de submissdo e dominacdo. Compreender a
estrutura de consumo passa a ser fundamental para a reproducdo das relagdes de
classe. O gosto estético, para Bourdieu (2007), ndo € apenas “preferéncia natural”,
mas uma das disposi¢oes do habitus. Duarte (2010, p. 373) descreve um Bourdieu
que recorre ao conceito de estética de Kant, marcado pela contemplagdo
distanciada que transcende a imediatez da experiéncia, “e demonstra que esta ¢
apenas a nocao estética adotada pela classe social dominante. A estética da cultura
popular ¢ antikantiana, traduzida na preferéncia pelo entretenimento imediato,
pelo prazer como reagao instintiva e sensual”.

Assim, a falta de acesso ao basico em termos de subsisténcia da classe
trabalhadora inspiraria o desejo do fisico, do imediato, do sensual, enquanto
aqueles que tém o acesso ao basico garantido e tenham crescido com experiéncias
como o capital ou a educacdo formal desenvolveriam um gosto em direcdo ao
abstrato. O padrdo de bens consumidos e a constituicdo da ordem social seriam,

portanto, diretamente relacionados. O gosto desdobra-se em multiplos dominios
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do consumo de massa, onde a manifestacdo de diferenga pode ser olhada como
um marcador social que tem subjacentes certas condi¢cdes de existéncia. Dessa
forma, pode-se dizer que os gostos funcionam como tracos de unido e como
fatores de exclusdo, como expressdo de pertencimento a um determinado grupo
social (BOURDIEU, 2007).

Canclini (2001) mostra as consequéncias da predominancia de bens e
mensagens sobre o conceito de pertencimento a um grupo e identidade do
individuo, que na sociedade de consumo passam a ser cada vez menos moldados
por lealdades locais, nacionais ou historicas e cada vez mais pela participagdo em
comunidades de consumidores transnacionais ou sem territorio. Identidades sdo
moldadas pelo que alguém possui ou ¢ capaz de possuir. E as tecnologias de
produgdo e suas constantes transformacdes tém impactos sobre desejos e
expectativas, gerando efeitos que desestabilizam as identidades individuais.

Em uma anélise que foge ao escopo deste trabalho, Canclini (2001) mostra
os desdobramentos da sociedade de consumo sobre a cidadania, apresentando a
transicao do cidaddao como um representante da opinido publica para um cidadao
mais individualista, direcionado a consumo e interessado em qualidade de vida.
Para o autor, nenhuma revolugdo, movimentos politicos ou artisticos foram
capazes de mostrar tdo claramente a evolugdo do conceito de cidadania desde o
século XIX quanto a disseminagdo das tecnologias de comunicagdo audiovisuais e
o consequente “catapultamento” gerado por elas das massas em direcdo ao
consumo.

Skidelski e Skidelski (2012) perguntam por que pessoas que tém tudo
acabam sempre querendo ter mais. Para responder a essa questdo, sugerem duas
abordagens: uma primeira que centra a andlise dos desejos e necessidades
humanas isoladamente e a segunda que os considera em relagdo a outras pessoas.
Para os autores, desejos sdo individuais, mas a maneira pela qual se expressam e
sdo encorajados ou suprimidos ¢ social. O fato ¢ que, para os autores, o
capitalismo “inflamou nossa tendéncia inata a insaciabilidade ao libera-la das
fronteiras dos costumes e religido, onde antes estava confinada” (SKIDELSKI;
SKIDELSKI, 2012, p. 40, tradugao nossa).

Isso ocorreu de quatro diferentes formas. A primeira diz respeito a propria
logica capitalista, que faz com que as empresas estejam sempre em busca de

novos mercados, o que as leva a, entre outras coisas, manipular desejos. Em
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segundo lugar, a competi¢do por status ¢ estimulada no contexto capitalista. Os
autores mencionam Alexis de Tocqueville e sua obra A Democracia na América,
dizendo que a sensacdo de igualdade geral percebida pelo autor no século XIX se
tornou um campo fértil para o aparecimento de uma ética de trabalho que valoriza
o instinto aquisitivo. Um terceiro ponto que justifica a insaciabilidade para os
autores diz respeito a uma suposta hostilidade do capitalismo de livre mercado a
ideia de que uma determinada quantia pudesse representar o “suficiente”. Por fim,
o capitalismo reforca tal insaciabilidade ao estimular a financeirizacdo da
sociedade. Quanto mais bens e servigos sdo vendidos (ou seja, trocados por
dinheiro), aumenta a possibilidade de mensuracao de valor e comparacao direta.
Para Bauman (2008), a analise das mudangas do padrdo de consumo deve
contemplar trés “tipos ideais”: o do consumismo, o da sociedade de consumidores
e o da cultura consumista. Inicialmente, para se entender o primeiro, ¢ importante
se diferenciar o consumo do consumismo. O fendmeno do consumo tem raizes tao
antigas quanto os seres vivos, sendo parte permanente de todas as formas de vida
conhecidas a partir de narrativas histdricas e relatos etnograficos. A questdo que
se coloca ocorre milénios mais tarde, quando a revolugdo consumista coloca o
consumo no centro da razdo da existéncia das pessoas. Assim, o autor afirma que
o consumismo ¢ um atributo da sociedade, ao contrario do consumo, que se
configura como uma caracteristica dos seres humanos como individuos. O autor

afirma que

consumismo ¢ um tipo de arranjo social resultante da
reciclagem de vontades, desejos e anseios humanos rotineiros,
permanentes e, por assim dizer, neutros quanto ao regime,
transformando-os na principal forga propulsora e operativa da
sociedade, uma for¢a que coordena a reprodugdo sistémica, a
integragdo e a estratificacdo sociais, além da formagdo de
individuos humanos, desempenhando ao mesmo tempo um
papel importante nos processos de auto-identificagdo individual
e de grupo, assim como na selegdo e execucdo de politicas de
vida individuais. O consumismo chega quando o consumo
assume o papel-chave que na sociedade de produtores era
exercido pelo trabalho. (BAUMAN, 2008, p. 41)

O autor diz ainda que, em oposi¢do ao comportamento histérico do ser
humano em relacdo ao consumo, uma das caracteristicas que marcam 0S novos

padrdes de consumo inaugurados no século XX estd ligada ao fato de que a
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felicidade ndo depende mais da satisfacdo de necessidades, mas sim de uma
intensidade crescente de desejos que culminam em uso imediato e rapido descarte
e substitui¢do de bens. O consumismo ¢ definido como uma economia do engano,
pois ndo estd ligada a informagdes possuidas pelos consumidores; pelo contrario,
aposta em sua irracionalidade. O engano ¢ um sintoma de boa saude da sociedade
dos consumidores, que tem sua perpetuagao assegurada através dele.

Mesmo escrevendo em um momento anterior, no final do século XIX e
inicio do século XX, um ponto descrito na obra de Simmel (2009) e que pode
ajudar a entender este tipo de situagdo ¢ um alerta para um crescente papel ja
percebido em sua época para o dinheiro na sociedade e sua ligagdo com a
manifestagdo crescente de poder de uma cultura objetiva e quantitativa sobre uma
cultura subjetiva e qualitativa. O dinheiro é o meio prevalente nessa economia do
engano, a maneira encontrada para dar suporte a essa busca incessante de
satisfacdo de necessidades.

O segundo tipo ideal de Bauman (2008), a sociedade de consumidores que
emerge ¢ avaliada pela felicidade de seus membros, de maneira diferente e de
mais dificil compreensdo do que em qualquer outra sociedade de que se tem
registro. Para ele, a caracteristica mais marcante da sociedade de consumidores ¢ a
transformagdo dos consumidores em mercadorias, em que “os diferentes
significados das coisas e, portanto, as proprias coisas, sdo vivenciados como
imateriais, [...] enquanto tudo flutua com igual gravidade especifica na corrente
constante do dinheiro” (BAUMAN, 2008, p. 20-21). Assim, o que motiva os
consumidores e os leva a incessante atividade de consumo ¢ sair dessa
“invisibilidade e imaterialidade cinza e mondtona”, que os permitiria se destacar
da massa de objetos indistinguiveis. O “desbotamento” das coisas como um meio
de troca andnimo deixa de existir e ganha sentido com o processo cultural do
incessante desenvolvimento e fluxo das coisas, seu constante movimento através
do dinheiro (SIMMEL, 2009).

Sobre o terceiro “tipo ideal” de que fala Bauman (2008), a cultura
consumista, ¢ importante dizer que mudangas das relagcdes de consumo fazem com
que as relagdes humanas se reconstruam a partir do padrdo e a semelhanca das
relacdes entre consumidores e objetos de consumo. Ao definir a sociedade liquida,
o autor insere a cultura consumista como uma de suas caracteristicas marcantes. A

sindrome consumista, caracteristica dessa cultura inaugurada principalmente no
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século XX, envolve velocidade, excesso e desperdicio. O sentimento de
insatisfacdo, constante na cultura consumista, ¢ enfrentado com o descarte dos
objetos que a causam. Ha uma desvalorizagdo da durabilidade. Velho e defasado,
alerta Bauman (2008), sdo os termos usados para justificar a rapidez do brotar e
murchar do desejo e da lealdade aos objetos.

Mais do que isso, a vida do consumidor ou a vida de consumo, ndo se refere
apenas a aquisicdo e posse. Nem tampouco se limita a descartar o bem recém-
adquirido e antes exibido com orgulho. A questdo que aqui se coloca, definidora
de uma nova cultura, ¢ principalmente e acima de tudo, estar em movimento.
Bauman (2008) lembra que, se para Max Weber o principio ético da vida
produtiva era o adiamento da satisfagdo, entdo a orientagdo da ética da vida de
consumo sera evitar estar satisfeito. E, em uma sociedade que prega a satisfagdo
do consumidor, a grande verdade ¢ que um consumidor satisfeito ndo ¢ motivo e
nem propdsito, € sim a ameaga mais apavorante.

Em andlise que reforca o que foi explicitado por Bauman (2008),
Csikszentmihalyi (1982) afirma que objetos que possuimos € consumimos siao
desejados porque nos dizem coisas que queremos ouvir sobre nés mesmos no
sentido de ndo ruirmos como pessoas. E essas informagdes tanto dizem respeito a
reconhecimento social como a feedback privado sobre aquilo que torna objetivo
nosso passado, presente e futuro. Tais constatagdes fazem com que Bauman
(2008) ressalte que a sociedade de consumidores seria, portanto, o tipo de
sociedade que nega todos as opgdes alternativas ao estilo de vida e estratégia
existencial consumista.

Uma contribui¢do adicional importante ao tema vem de Belk (1988), que
traz luz a compreensao do surgimento da sociedade de consumidores ao dizer que
ndo se pode compreender qualquer comportamento de consumo sem se
compreender o significado que os consumidores atribuem as coisas possuidas.
Tuan (1980) reforca essa percep¢do, quando mostra a necessidade de suporte de
nosso fragil senso de ‘eu’ e descreve tal suporte vindo de se possuir coisas, pois,
em geral, o que temos e possuimos definiria o que somos.

Surge, para Belk (1988), o conceito de ‘self estendido’ (extended self),
sendo o consumo usado para ajudar a definir a identidade do consumidor.
Compreender o self estendido nos ajudard a entender como o comportamento do

consumidor contribui para a nossa existéncia mais ampla, como seres humanos.
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Isso porque enquanto o self diz respeito ao eu, o self estendido estd ligado ao que
o individuo entende como seu, sendo a soma do ‘eu’ e o0 “‘meu’. Ao dizer que algo
¢ meu, também posso dizer que algo sou eu. Para Belk (1988, p. 145), “objetos
em nossa posse podem literalmente estender o self, assim como uma ferramenta
ou uma arma nos permitem fazer coisas que, de outra maneira, seriamos
incapazes.” Acima de tudo, a posse pode comunicar a outros que Somos pessoas
diferentes do que seriamos sem o bem possuido.

Conceito semelhante ao de self estendido de Belk aparece também na
descri¢do da necessidade de poder e controle de bens dada por Bauman (2008).
Para este autor, ¢ comum se pensar que aquilo que se deseja €, em primeiro lugar,
a apropriacdo, a posse ¢ a acumulacdo de objetos, valorizados pelo conforto que
proporcionaram e/ou o respeito que outorgam a seus donos. Ele lembra que na
sociedade de produtores, foi o0 ato de comprar e vender sua capacidade de trabalho
que, ao dota-la de um valor de mercado, transformou o produto do trabalho numa
mercadoria. J4& no caso da subjetividade da sociedade de consumidores, a
mercadoria passa a ser os simbolos empregados na constru¢do da identidade, ou o
‘self’, colocando a representacdo no lugar daquilo que deveria representar.

Para encerrar essa sec¢do, esse novo significado representado pelo consumo
pode ser resumido a partir de uma citagdo de Skidelski e Skidelski (2012, p. 203,
traducdo nossa). Para eles, o consumo se tornou o grande placebo da sociedade

atual, isto ¢, a recompensa por se trabalhar um nimero irracional de horas.

Pais passam ‘consumismo compulsivo’ para suas criangas ao
encherem as mesmas de brinquedos e acessorios no lugar de
passarem mais tempo com elas. E bem verdade que muitas das
inovacdes que sdo for¢adas ao mercado melhoram a qualidade de
vida das pessoas. Mas a maioria delas so faz isso marginalmente,
enquanto aumentam a competicdo pelo consumo, € que acaba
impedindo a queda do nimero de horas trabalhadas.

Sendo assim, os autores dizem que uma das maiores reclamacdes sobre o
capitalismo ¢ que ele sobrevaloriza o trabalho e desvaloriza o lazer e as coisas que
vém com ele como, por exemplo, amizade, hobbies, trabalho voluntario.

Dessa forma, o avango da financeirizagdo e seus desdobramentos sobre
nossa relagdo com o dinheiro e com os mercados abrem espago para um reforgo

do consumo e do desejo constante de consumir, com impactos na vida doméstica,
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como sera explicitado mais adiante neste capitulo. Por ora, tendo sido mostrado o
novo significado representado pelo consumo como fator importante para se
compreender o contexto no qual emerge uma sociedade mais financeirizada, a
proxima sec¢do ird tratar de um terceiro fator preponderante nesse fendmeno da

financeirizagdo: a desregulamentacdo dos mercados financeiros.

3.1.3.

Desregulamentacao dos mercados financeiros

Seguindo na compreensdo do contexto que permitiu a expansdo dos motivos
e praticas financeiras na sociedade, esta secdo visa descrever o terceiro ponto
proposto: os impactos da desregulamentacdo dos mercados financeiros em
diversas partes do mundo sobre a financeirizagdo. Acredita-se que, além de
desdobramentos diretos sobre o fenomeno da financeirizagdo, essa
desregulamentagdo acaba indiretamente por produzir consequéncias para o0s
debates acerca da Educacdo Financeira, por ser preponderante para tornar o
processo de decisdes ligadas ao dinheiro ainda mais complexo. Em especial, nesta
secdo, enfoque sera dado a evolucdo do Sistema Financeiro, com o consequente
aumento no numero de opgdes de investimento e financiamento nas ultimas
décadas, o avango da securitizagdo e as mudancas no papel das institui¢des
financeiras.

Desde o inicio, deve-se ter em mente que, conforme afirma Pinheiro (2009),
a razao basica para um Sistema Financeiro existir e se desenvolver é que, em um
certo ponto, algumas unidades economicas gastam menos do que ganham e sdo
capazes de poupar, enquanto outras, por outro lado, gastam mais do que ganham,
e tém que pedir dinheiro. Kumar et al. (2005) destacam a importancia que o
acesso ao sistema financeiro pode proporcionar aos individuos e & economia. E
apenas em virtude da existéncia de um sistema financeiro que os individuos
podem manter seu padrdo de consumo através da formagdo de poupanca e se
prevenir contra periodos de variagdes inesperadas na renda. Além disso, o sistema
financeiro também “pode ser capaz de acelerar a redugdo da pobreza através da
distribuicdo mais ampla de servicos financeiros. A melhoria do acesso aos
servigos financeiros deve ajudar os consumidores e produtores a elevar seu bem-

estar e produtividade.” (KUMAR et al., 2005, pg. 01, tradugdo nossa)
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No entanto, em tempos recentes, forcas como a tecnologia e inovacdo de
mercado, movidas pela intensa competicdo, geraram um setor em que OS
consumidores de produtos financeiros passaram a ter acesso a uma grande
variedade de opgdes, cuja compreensdo ¢ mais complexa. Ademais, apesar de sua
importancia, para Dodd (2014), o sistema financeiro teria crescido de maneira
desproporcional em relagdo ao restante da economia nas ultimas décadas do
século passado, distorcendo as fung¢des do capitalismo, e causando danos no
sentido de aumento de desigualdade e da exposicdo das instituicdes publicas a
riscos inaceitaveis.

Em virtude da crise vivida no fim dos anos 2000, Jackson e Dyson (2012)
afirmam que ficam evidentes as disfuncionalidades do sistema bancario. Isso ndo
estaria ligado apenas ao tamanho dos bancos, suas praticas ou estruturas de
governanga. A questdo é maior. E o processo de criagdo e alocagio de novo
dinheiro deixado a cargo das institui¢des financeiras que precisaria, segundo os
autores, de urgente reforma. Por conseguinte, caracteristicas importantes
assumidas pelo Sistema Financeiro, o tamanho que o mesmo adquiriu em relagdo
ao restante da economia, seus conflitos de interesses e suas praticas, como a
securitizagdo, por exemplo, sdo alguns aspectos que precisam ser aqui
compreendidos para se trilhar o caminho do entendimento de como a
financeirizagdo avanca e gera consequéncias sobre o objeto de pesquisa deste
trabalho.

Por tras desse cendrio de incremento da financeirizacdo, a
desregulamentagdo financeira iniciada ainda nos anos 1970 e 1980 cumpriu papel
importante, possibilitando o surgimento de centros financeiros (principalmente
Nova York ¢ Londres), aumentando o nimero de institui¢des oferecendo servigos
de pagamentos e diluindo (ou seria disseminando?) o risco ao longo de diversos
estratos da sociedade. O ponto de partida central para se compreender a
desregulamentacdo dos mercados financeiros e seus desdobramentos sobre a
financeirizagdo do capitalismo estd no ja mencionado fim da convertibilidade de
dolares em ouro em 1971. Inicia-se o periodo de livre oscilagdo de moedas que
perdura até hoje (MARTIN, 2002; DAVIS, 2009; GRAEBER, 2011; KRIPPNER,
2011).

Ha um retorno ao monetarismo: apesar de ndo mais ligado ao ouro ou

qualquer commodity, governos e Bancos Centrais deveriam sempre cuidar de
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controlar a oferta do dinheiro, para garantir que ele continuasse a parecer um item
escasso, ainda que, a0 mesmo tempo, o que tenha se visto foi a figura do dinheiro
sendo investida no mercado de maneira totalmente desconectada da producdo ou
comércio, como puro objeto de especulacdo (GRAEBER, 2011).

O novo quadro das finangas mundiais a partir de 1971 se configura em uma
expansdo do que Strange (1997) chama de areas de ignorancia significativa por
parte dos governos, ou seja, um aumento de areas em que os Estados ndo
poderiam se dar ao luxo de ndo ter perfeita compreensdo dos acontecimentos. Para
a autora, essas areas cobrem principalmente o controle e a supervisdo do sistema
financeiro. Nao se pode esquecer, conforme contextualizado no inicio deste
capitulo, que tal processo de maior liberdade ao mercado financeiro através da
desregulamentacdo se d4 em um contexto de avanco do que se convencionou
chamar por neoliberalismo. As consequéncias sobre a financeirizagdo que aqui se
defende que tenham ocorrido a partir da desregulamentacdo dos mercados
financeiros poderiam advir, portanto, ndo apenas de decisdes dos governos, mas
também do que a autora chama de ‘ndo-decisdes’. Mercados sé existem sob a
autoridade do Estado e qualquer prerrogativa que caiba aos mercados advém de
poder a eles concedido pelos governos (STRANGE, 1997; LAPAVITSAS, 2013).

Independente das motivacdes neoliberais para a desregulamentacdo, o que
de fato ocorre ¢ que um sistema maior, mais descentralizado e, a0 mesmo tempo,
menos regulado acaba por gerar atividades, produtos e servigos que ficam em um
limbo de regulacdo por parte dos reguladores tradicionais, dificultando qualquer
tentativa de controle por parte do Estado (DAVIS, 2009; DYMSKI, 2014).

E dentro dessa esfera maior de atuacdo do sistema financeiro, dois fatores
adicionais contribuem para alteragcdes significativas: primeiro, a capacidade
aparentemente ilimitada de institui¢des financeiras criarem dinheiro e, segundo, as
inovagdes financeiras introduzidas principalmente a partir dos anos 1970. Dodd
(2014) afirma que o direito de criar dinheiro no minimo levanta sérias questdes
sobre liberdade, poder e justica. O avangco da bancarizacdo e até mesmo a
dissemina¢@o de produtos financeiros como o cartdo de crédito contribuem para
essa criagdo desenfreada de dinheiro, ao gerarem crédito para empresas e
individuos. Até mesmo empresas nao-financeiras acabam por contribuir para um
cenario de criagdo de crédito, ao permitir que tudo se compre a prazo, em

atividades que fogem ao escopo das entidades regulatorias. As politicas dos
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governos e os recorrentes déficits reforcam essa expansdo monetdria, cujas
consequéncias ja vinham sendo alertadas pelo economista Robert Triffin*
(STRANGE, 1997).

A questdo ¢ que o longo periodo de prosperidade e livre de crises
vivenciado pelos Estados Unidos e diversos paises do Ocidente no periodo pods
Segunda Guerra criou a figura do capital global procurando por retornos cada vez
maiores. Os choques dos precos do petrdleo nos anos 1970, que trouxeram
instabilidade as taxas de cambio, aliados a maior desregulamentacdo do sistema
financeiro aqui narrada acabaram por produzir a necessidade de inovagdes
financeiras em um mercado financeiro cada vez mais globalizado e
desregulamentado; ¢ a esfera da produgdo comegando a ceder espago para a esfera
financeira (MINSKY, 2008).

Dentre outras inovagdes, surge a securitizagdo, que para muitos ¢ a questao
que mais contribui para a expansao exagerada do mundo financeiro em relagdo a
produgdo (MINSKY, 2008; DAVIS, 2009; KRIPPNER, 2011; DODD, 2014). A
reestruturacdo ocorrida no sistema financeiro a partir dai tem como principal
caracteristica o aumento da importancia dos mercados abertos de titulos sobre as
atividades bancarias tradicionais. Mesmo os bancos mudam seu perfil de captacao
de recursos. Com tanto dinheiro sendo captado no mercado, o campo se abriu para
que a securitizagdo de titulos ganhasse forca. Sob a oOtica de que os riscos seriam
diluidos no mercado, quase tudo poderia ser segurado. E empréstimos predatorios
poderiam ser realizados (como os empréstimos subprime norte americanos nos
anos 2000), dando suporte a uma onda que aliou, por um lado, consumismo
excessivo e, por outro, altos retornos para institui¢des financeiras.

Mais e mais tipos de titulos sdo emitidos. Novos empréstimos para pessoas
ou empresas, por exemplo, sdo feitos e, rapidamente, seus riscos diluidos (ou,
como ja pontuado anteriormente, disseminados) por todo o sistema, através da
securitiza¢do junto a mercados especulativos em busca de altos retornos. Todo
esse crédito securitizado gerou por muito tempo maior base monetdria, mais
consumo € mais retorno para o capital investido, o que por seu turno, contribuiu

por aumento de precos dos ativos. O cenario visto nos anos 2000, fruto da

M O economista Robert Triffin se notabilizou pelas suas criticas ao sistema Bretton Woods e, ao
contrario da maioria dos economistas da segunda metade do século XX, colocou foco na criagdo
exagerada e, segundo ele, irresponsavel, de crédito como raiz dos problemas econdmicos
(STRANGE, 1997).
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desregulamentagdo financeira iniciada aproximadamente 3 décadas antes, estava
pronto. Mas o ciclo ndo parou ai. Pelo contrario, os lucros advindos do setor
financeiro encorajaram ainda mais alavancagem e inovagdes financeiras. Tudo
ocorrendo sob o olhar distante de governos, principalmente o dos Estados Unidos.

Em economias como a norte-americana ou a do Reino Unido, por exemplo,
o grau de dispersdo de titulos através do processo de securitizagdo, e a
consequente alteragdo em toda a estrutura do sistema financeiro causada por
inovacgdes desse tipo, desdobraram-se em maior inseguranca e desigualdade entre
as pessoas (MINSKY, 2008; DAVIS, 2009). Strange (1997, p. 3, traducdo nossa)
chega a dizer que “a propria vulnerabilidade a ma sorte em um sistema que ja ¢ de
antemao desigual &, por si s6, longe de ser equalizada”.

A ideia de que a diluicdo dos riscos pelo sistema faria o proprio sistema
mais seguro se mostrou fragil no fim dos anos 2000, quando a crise das hipotecas
norte-americanas gera contamina¢do em economias ao redor do mundo.
Institui¢des financeiras acabaram sendo socorridas nos EUA e Europa, em
mecanismos de inje¢do de capital que reforcaram os conflitos de interesse de um
capitalismo financeiro que hd muito vinham sendo apontados (DAVIS, 2009).
Talvez a financeirizagdo, que passa a ser narrada com maiores detalhes a partir da
préoxima se¢do, tenha atingido seu auge.

Portanto, com o intuito de encerrar este topico e lancar luz sobre o debate
acerca da financeirizacdo das proximas paginas, ficam as questdes propostas por
Strange (1997): teriam os Estados enfraquecido em relagdo aos mercados? Ou
talvez apenas um ou alguns dos Estados mais importantes economicamente?
Qualquer que seja a resposta a estas reflexdes, a simples ideia de que negdcios
poderiam funcionar em ambiente de tamanha falta de regulagdo ¢, para Davis
(2009), totalmente falha. Isso porque ela ¢ baseada em premissas ndo verdadeiras:
de que o dinheiro ndo tem nada a ver com politica e governos e que a confianga
no dinheiro ndo precisa de tempo para ser desenvolvida. Afirma ainda ele que, por
mais que governos possam ter, historicamente, abusado do poder de controlar o
dinheiro, foi também apenas através dos governos que sistemas econOmicos
puderam apreciar os beneficios que um sistema em bom funcionamento ¢ bem
regulado poderia conferir.

Com essa constru¢ao de cenario onde politicas neoliberais, o consumo e a

desregulamentacdo financeira ditam o ritmo das relagdes econdmicas e sociais ¢
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que se pretende avancar sobre a conceituagdo da financeirizagdo, apresentada na

proxima se¢ao.

3.2.

Conceito de financeirizagao

Todo o contexto explicitado na se¢do anterior colaborou, de maneira
complementar ¢ em diferente escala de importdncia, com a ascensdo de um
fendomeno tratado sob o termo de financeirizag¢do. Lapavitsas (2013), recorrendo a
construcdo de um contexto semelhante a aqui realizada, mostra que a
financeirizagdo ¢ o resultado de processos histéricos que ocorrem principalmente
a partir dos anos 1970. O modo de produgdo capitalista passa a se alterar nao
apenas em economias desenvolvidas, mas também nos paises em
desenvolvimento e as finangas se tornam dominantes na acumulacdo doméstica,
mostrando também sua importancia sobre as fontes de lucros das empresas e
sobre as relacdes hierarquicas entre nagdes, conforme sera abordado ao longo do
restante deste capitulo.

Apesar de novo como campo de estudo, a financeirizagdo mereceu
pesquisas por parte de diversos autores, que buscaram langar luz sobre o assunto.
Christophers (2015), por exemplo, coloca a financeirizagdo como um dos aspectos
definidores do capitalismo no fim do século XX, juntamente com a globalizacdo e
o neoliberalismo, tendo o tema se movido da periferia para o centro de estudos
académicos de diversas disciplinas.

Segundo Epstein (2005), ela ¢ representada pelo papel mais importante
desempenhado pelos mercados financeiros, seus motivos, atores e instituigdes na
operacdo da economia. Pode também ser definida pela cultura e comportamento
das pessoas se voltando a atividades financeiras (MARTIN, 2002; LANGLEY,
2008; DAVIS, 2009), pelo ajuste nos estilos de vida devido a uma nova ordem
econdomica (FLIGSTEIN e GOLDSTEIN, 2012) ou mesmo pela gestao financeira
doméstica passando a se assemelhar a gestdo corporativa (MARTIN, 2002;
FLIGSTEIN e GOLDSTEIN, 2012). A aquisicdo em maior escala de dividas, o
uso de imoveis como investimento € como forma de financiar despesas de

consumo € uma maior participacdo nos mercados de agdes seriam apenas alguns
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exemplos dessa gestdo mais ‘empresarial’ das financas domésticas que marca as
defini¢des desses autores.

Outros autores, como Davis (2009) e Krippner (2011), centram sua
defini¢do do termo no mundo corporativo e em sua esfera de influéncia sobre a
sociedade. Krippner (2011), por exemplo, define o fenomeno da financeirizagao
como uma grande transformagdo na qual o setor financeiro (mais do que o
restante do setor de servigos em geral) se torna dominante a partir das ultimas
décadas. Davis (2009) traz importante contribui¢do, ao iniciar sua discussdo no
que ele chama de forga gravitacional que existiu em torno da grande corporagdo
norte americana ao longo de quase todo o século XX. Em uma sociedade pos-
industrial, tal forca se move para os mercados financeiros, que passam a atuar
como organizadores da vida social e a exercer influéncia ndo s6 sobre toda a vida
corporativa dos Estados Unidos e, hoje, do mundo globalizado, mas também
sobre a vida de individuos e familias.

Na opinido de Deutschmann (2011), comega ai também uma transformacao
do capitalismo em uma sociedade de rentistas, com a figura do detentor de ativos
privados ganhando forga, em detrimento do investidor nas atividades produtivas.
Surge, para Davis (2009), a Sociedade do Portfolio, onde o idioma dos
investimentos se torna um definidor da posi¢do do individuo na sociedade. Ja para
Martin (2002), a financeirizagdo representa um novo tipo de contrato social, com
desdobramento inclusive sobre as politicas oficiais. As corporagdes deixam de ser
instituigdes sociais para serem meros “nexos de contratos” em busca de resultados
financeiros. Estados também mudam seu papel de Estado soberano para
competidores no mercado, contratando servigos que “fogem a sua competéncia” e
buscando captar fundos no mercado aberto (MARTIN, 2002; DAVIS, 2009) para
financiar suas atividades e seus déficits constantes. Graeber (2011, p. 376-377,

traducdo nossa) resume bem essa nova era do capitalismo, ao afirmar que

um grande nimero de nomes foram cunhados para descrever as
novas formas, desde ‘democratizacdo das financas’ a
‘financeirizagdo da vida cotidiana’. Fora dos Estados Unidos,
acabou por ser conhecido simplesmente por ‘neoliberalismo’.
Como ideologia, significou que ndo apenas o mercado, mas o
capitalismo [...] se tornou o principio organizador de quase
tudo. Estamos todos pensando em ndés mesmos como pequenas
corporagdes, organizados em torno da mesma relagdo que
investidor e executivo: entre a matematica fria e calculista do
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banqueiro e o guerreiro que, endividado, abandonou qualquer
senso de honra pessoal e se tornou um tipo de maquina em
desgraca.

Pelas defini¢des apresentadas, percebe-se que enquanto alguns autores
colocam a vida corporativa como chave para a compreensao e defini¢cdo do termo
financeirizagdo, outros focam sua andlise na vida doméstica. Independente da
abordagem escolhida, um aspecto em comum ¢ o reconhecimento de uma
predominancia dos motivos financeiros sobre o agir e sobre as relagdes, sejam
elas empresariais ou pessoais.

Também recorrente nas diversas abordagens estd a presenca dos mercados
como local de interagdes, sempre mediadas pelo dinheiro. Porém, mais do que
foco nos mercados, o real triunfo que se observa ¢ dos mercados financeiros
(DAVIS, 2009; KRIPPNER, 2011). Os mercados financeiros atuando como
organizadores da vida social se constituem, assim, como outra importante
caracteristica comum de qualquer delimitacdo tedrica que trate o tema. A
transicao para uma sociedade moderna de mercado e para uma nova ordem social
se d4 muito em funcdo da monetariza¢do avancar sobre outros dominios da vida
social.

Ainda com intuito de contribuir para uma compreensdo conceitual do tema,
cumpre apresentar trés caracteristicas tidas por Lapavitsas (2013) como marcantes
para a emergéncia de uma sociedade financeirizada®. Sio elas: (1) empresas nio
financeiras se tornando crescentemente envolvidas em processos e transacao
financeiras de maneira independente; (2) bancos passando a transacionar cada vez
mais em mercados abertos com o intuito de gerarem lucros em escala maior do
que em operagdes tradicionais como tomadores e emprestadores de recursos; € (3)
individuos e familias passando a depender cada vez mais do sistema financeiro
para conseguirem acesso a itens vitais, como educagdo, moradia, previdéncia,
saude e transporte.

Sobre a primeira caracteristica, o autor afirma que “as relagdes centrais da
financeirizagdo t€ém como raiz as operacdes financeiras do capital ndo financeiro”
(LAPAVITSAS, 2013, p. 217, tradugdo nossa). O que vem ocorrendo ¢ uma nova

configuracdo ou equilibrio entre atividades financeiras e ndo financeiras dentro do

45 A I o s ;
Estas trés caracteristicas serdo novamente utilizadas ao longo do Capitulo 5 deste trabalho para
se investigar a financeirizagdo da economia brasileira.
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circuito do capital produtivo, com desdobramentos sobre financiamento de
investimentos, busca de lucro financeiro e at¢ mesmo organizagdo interna das
empresas. A cria¢do, por parte de empresas tradicionalmente ligadas a produgao,
de empresas subsididrias dentro do setor financeiro ilustraria essa nova
organizagdo corporativa, por exemplo. Empresas produtoras de eletrodomésticos,
veiculos, residéncias e outros bens passam a necessitar cada vez mais de “bragos”
no setor financeiro para que possam efetivar vendas. Isso teria acabado por gerar a
necessidade de aquisi¢do de novas habilidades por parte dessas corporagdes, que
passam a depender gradativamente menos de bancos e cada vez mais do mercado
de fundos para se financiarem.

Em relacdo a segunda caracteristica, o autor afirma que a intera¢do mais
frequente entre empresas ndo-financeiras e o mercado financeiro acaba por afetar
a atividade bancaria. Apesar de sua importancia inegavel no sistema capitalista, os
bancos passam a depender principalmente de transacdes no mercado aberto e de
empréstimos a individuos como fonte de lucros. Em um cenario de
desregulamentacdo dos mercados financeiros, aceleragdo de introdugdes
tecnologicas no setor e, acima de tudo, de financeirizagdo crescente, a figura
tradicional do banco comercial, tomador e emprestador de recursos, da lugar a
bancos de investimentos e bancos multiplos, onde as ja mencionadas operagdes de
securitizagdo e intermediacdo no mercado de titulos ganham espago.

Passando a terceira caracteristica, ha de se dizer que, para Lapavitsas
(2013), a penetragdo das transacdes financeiras nos circuitos de vida pessoal se
torna o aspecto mais marcante da financeirizagdo. Fundamental para a
compreensdo desta caracteristica estd a percepg¢do de que ndo apenas o crescente
endividamento das familias contribui para a consolidag¢do da financeirizagdo, mas
também a financeirizagdo das rendas. Parcelas crescentes de rendimentos das
familias passam a vir de operacdes financeiras, em parte motivadas por uma
tentativa de se fazer frente a uma menor provisao de servigos por parte do Estado,
principalmente no que tange a previdéncia, mas também com intuito de se buscar
aumento de patrimdnio e consumo. Por tratar de questdo central para o objeto de
pesquisa desta tese de doutoramento, esta terceira caracteristica ligada a
financeirizagdo no nivel individual e familiar serd alvo de analise mais

aprofundada no Capitulo 4 deste trabalho.
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Seguindo na tentativa de delimitar conceitualmente o tema e tendo em vista
as definicdes e caracteristicas ja apresentadas e também a contribuicdo a
financeirizagdo dada pelo contexto descrito na se¢do anterior, onde se mostrou a
ascensao de politicas neoliberais, um novo significado para o consumo em uma
sociedade de mercado e também a crescente desregulamentacdo ocorrida nos
mercados financeiros de diversos paises, ¢ importante ndo deixar de se mencionar
o papel relevante dos Estados para que o fendmeno da financeirizagdo ganhasse
forga.

Muitos colocam a atuagdo do Estado como fundamental para se produzir as
condi¢des que permitem a grande transformagdo mostrada por Polanyi (2001) e
para se levar ao posterior advento da financeirizacdo (DAVIS, 2009; HARVEY,
2011; KRIPPNER, 2011; LAPAVITSAS, 2013). O que torna tal caracteristica
mais interessante ¢ que o periodo de maior avango da financeirizacdo coincide
com a ascensdo do neoliberalismo, que tem entre suas principais caracteristicas o
tratamento a intervencdes estatais como algo, no minimo, indesejavel. Mas o que
ocorre, segundo diversos autores, ¢ a presenca da ‘mao bem visivel’ do Estado
permitindo que a ‘mdo invisivel’ do mercado, em especial dos mercados
financeiros, atuasse de maneira livre, canalizando a acumulacao financeira. Isso
teria sido possivel pela desregulamentacdo dos mercados financeiros, ja narrada
ao se construir o cendrio para o avang¢o da financeirizagdo do topico anterior, mas
também pelo aumento dos gastos discricionarios dos governos. Como lembram
Martin (2002) e Lapavitsas (2013), o or¢amento do governo americano
praticamente dobrou ao longo da década de 1980, com forte impacto sobre os
déficits percebidos na economia desde entdo e sobre a criagdo de moeda.

Marca tal periodo um avango das corporagdes financeiras sobre a soberania
fiscal e territorial dos Estados, que passam a ter que se colocar cada vez mais em
competicdlo no mercado de capitais pelos recursos internacionais, por
investimento estrangeiro direto e indireto. Os Estados passam a se portar como
verdadeiras empresas financeiras privadas, cujas dareas de ‘relacdes com
investidores’ precisam vender boa imagem e cuja gestdo precisa se concentrar em
seu ‘core business’, terceirizando e privatizando atividades ‘ndo essenciais’
(DAVIS, 2009; DEUTSCHMANN, 2011).

Também ndo se pode deixar de mostrar o cenario economico e social que

caracterizou o periodo de ascensdo das financas. Deutschmann (2011) diz que, em
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contraposi¢do a relativa estabilidade e ao crescimento e prosperidade econdmica
americana das primeiras décadas apos a Segunda Guerra Mundial, ¢ justamente no
periodo da financeirizagdo que ocorrem profundas transformagdes sociais e o
inicio de uma era de crescente desigualdade de patrimonio em diversas
economias, declinio de salarios, ondas de consumismo amparadas pelo crédito e
ganancia por parte dos investidores. Outras caracteristicas seriam menor
crescimento da economia, aumento de desemprego, mudancas nas relagdes
trabalhistas, com reducdo da forca do sindicatos e com a realocagdo de pessoas
para o setor de servigos e crises repetidas (1973-75; 1980-82; 1990-92; 2000-
2002; 2007-2009).

Piketty (2014) e Lapavitsas (2013) refor¢am a gravidade desse cenario, ao
afirmarem que a concentracdo do aumento da desigualdade se deu justamente nos
paises onde a financeirizacdo foi mais marcante, notadamente as nagdes anglo-
saxas. H4 uma contradicdo da célebre lei de Kuznets, que previa que a
desigualdade tenderia a se acentuar nos estagios iniciais da industrializa¢do, uma
vez que a renda ligada ao capitalista cresceria mais rapidamente do que aquela do
agricultor, mas com reversdo da expansdo da desigualdade uma vez que o
capitalismo amadurecesse. Nao foi o que ocorreu. A desigualdade de fato caiu,
mas volta a subir, sendo a financeirizagdo uma das responsaveis por essa
ascensdo™.

Apds aqui apresentadas as principais contribui¢des conceituais no intuito de
se entender o que ¢ a financeirizacdo, seus aspectos definidores e como teriam
sido criadas as condigdes para sua emergéncia, a sequéncia deste capitulo ira
utilizar a delimita¢do teorica proposta por Christophers (2015) para mostrar os
diferentes enfoques dados ao tema. Ao delimitar de maneira analitica e conceitual
o termo financeirizagcdo, o autor mostra que os estudos até entdo realizados
procuraram colocar sob o foco de analise trés diferentes versdes ou dimensdes do
fendmeno.

A primeira versdo, apresentada na secdo 3.2.1 e muito presente em autores
como Arrighi (2010) e Krippner (2011), centra suas atengdes nos processos de
acumulacdo de capital e gerag@o de lucros. Para essa corrente, a financeirizagdo se

dé4 quando as institui¢cdes financeiras aumentam sua participacdo na economia, as

46 Piketty (2014) também mostra o impacto das herancas e de varidaveis demograficas sobre este
aumento da desigualdade.
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fontes de lucros financeiros se avolumam e o capitalismo como um todo se
financeiriza. A segunda versdo, detalhada na se¢do 3.2.2 e defendida por autores
como Froud et al. (2000) e Davis (2009) ird dar enfoque aos motivos corporativos
e questdes de Governanca Corporativa, mostrando que hd uma atenuagdo dos
objetivos empresariais, um privilégio da busca de lucro a qualquer custo e a
valorizagdo da figura do acionista por trds do avango da financeirizagdo sobre a
economia. O capitulo se encerra na secdo 3.2.3, que mostra a terceira delimitacao
tedrica, presente em autores como Martin (2002), Langley (2008) e Fligstein e
Goldstein (2012). Se empresas e a economia como um todo se financeirizam, o
mesmo ocorreria com as familias e individuos. Para esses autores, com o aumento
de influéncia das finangas no mundo, a vida cotidiana, suas culturas e identidades
seguem o mesmo caminho. Como afirma Martin (2002), crédito e débito se
tornam realidades vivas. O foco aqui ¢ a financeirizagdo da vida doméstica e o

objeto de andlise se volta para individuos e familias.

3.21.
Financeirizagdo como um processo de acumulagao de capital e

geracgao de lucro

Conforme mencionado, alguns autores tendem a caracterizar o fendmeno e
centrar seus estudos da financeirizagdo como resultante de alteracdes no processo
de acumulagdo do capital e no local onde ha geracdo de lucros na economia. Duas
manifestagdes dessas alteracdes seriam (1) as instituicdes financeiras aumentando
sua participacdo na economia em rela¢do as corporagdes ndo-financeiras e (2) os
resultados financeiros em empresas nao-financeiras também aumentando em
relacdo ao resultado auferido na esfera produtiva. Isso significa dizer que, quando
vista sob o prisma da fonte de geracao do lucro, a financeirizagdo se caracterizaria
por um novo balango entre a esfera financeira em comparagdo com a esfera
produtiva (KRIPPNER, 2011).

Ao ocorrer na esfera da circulagdo, em uma distdncia cada vez maior da
produgdo, a financeirizagdo seria marcada pela mobilizagdo, negociagdo e
adiantamento de fluxos de capital. Diferentemente da acumulacéo real, o processo
da acumulagdo financeira dependeria mais de fluxos de capital do que de estoques

do mesmo. O conceito em si, analisado dessa maneira, aproxima-se da abordagem
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dada pela teoria Marxista, ao remeter a uma caracteristica do capitalismo que
deriva do fato de que a produgdo do excedente de capital pode ser de dificil
absor¢do e sugerir uma era de transformagdes no proprio capitalismo, na
economia ¢ na sociedade (LAPAVITSAS, 2013).

Essa financeirizagdo como sinal de mudangas no capitalismo ¢ algo
defendido por mais autores. A ideia de ciclos sistémicos de acumulagdo de
Arrighi (2010), por exemplo, deriva de Braudel (1992), sua observagdo de
expansodes financeiras recorrentes e sua relagdo com os fendmenos ocorridos nas
esferas da circulagdo e produgdo. Para Arrighi (2010), essas expansdes se
mostram sintomas de um quadro em que o investimento no incremento do
comércio e produgdo tende a colaborar menos com os fluxos de caixa para o
capitalista do que colaborariam as transa¢gdes meramente financeiras.

A longue durée do capitalismo narrada por Braudel (1992) seria, assim,
marcada pela flexibilidade e ecletismo do capital e ndo por formas concretas que
poderiam ser assumidas pelo mesmo. A ascensdo de uma era financeira do
capitalismo seria apenas uma fase, que ocorreria de maneira recorrente, apontada
por Arrighi (2010) como sendo um fenomeno que surge desde o inicio do
capitalismo no comeco da era moderna da Europa.

Através de uma descricdo pormenorizada dos ciclos onde a economia era
dominada inicialmente por Genoa e Veneza e, sequencialmente, por Holanda,
Gra-Bretanha e Estados Unidos, o autor mostra que as expansdes financeiras
sempre teriam marcado o fim de uma era ou regime de acumulacdo e o inicio da
fase seguinte, desde o dominio daquelas cidades italianas sobre os fluxos de
comércio mundiais. As altas financas como predominantes na economia foram,
ainda segundo o autor, uma inven¢do florentina do fim do século XIII e inicio do
século XIV, resultante da expansdo do comércio. E ¢ justamente a predominancia
das financas nos momentos de declinio de cada um dos impérios por ele narrados
que se mostra a caracteristica comum entre todos esses eventos histdricos.

Um aspecto definidor desses ciclos ¢ a sequéncia de mudancgas sistémicas
que levaram, em cada um dos casos, a uma diminuicdo gradual das hegemonias
militar, politica e econdmica. Depois de o poder militar e politico ser consolidado,
o liberalismo economico em todos os ciclos analisados marcou uma ascensao da
produgdo e do comércio e, consequentemente, da hegemonia econdmica. Mas,

como lembra o autor, o liberalismo global tende a minar a si mesmo,
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principalmente através da dispersdo de expertise tecnoldgica, que aumenta a
competicdo, reduz os lucros e abre espago para o avango das finangas como ultima
forma de hegemonia. A expansdo material de cada fase acabou por se mostrar
baseada em um tipo particular de estrutura organizacional e que em sua propria
vitalidade estavam as raizes de seu fracasso (ARRIGHI, 2010).

Para o autor, que escreveu antes da crise financeira do fim dos anos 2000, o
“longo século XX” j& vinha dando provas do declinio do império americano,
devido a financeirizagdo que se iniciara principalmente a partir da década de
1970. Arrighi (2010) fala em “velho regime americano” sendo destruido, abrindo
espaco para um novo regime a ser criado.

Autores como Hilferding (1981) no inicio do século XX e Harvey (2011;
2014) e Lapavitsas (2013), mais recentemente, sdo exemplos daqueles que
também explicam a expansdo da esfera financeira sobre a esfera da produgdo
como um traco do proprio sistema capitalista. Apesar de centrar a andlise no
ambiente de seu tempo e, consequentemente, na figura dos bancos, Hilferding
(1981) descreve as causas das grandes transformagdes de sua época nas relagdes
de acumulagdo. Para ele, o aumento da produgdo acaba por fazer com que
monopolios dependam cada vez mais dos recursos providos por bancos, que
ganham tamanho e importancia em relagdo ao restante da economia e se
desdobram em uma emergéncia desproporcional do capital financeiro.

Em Harvey (2011; 2014), ndo apenas a descrigdo do fenomeno ¢
encontrada, mas também andlise sobre as contradi¢des basicas do capitalismo que
tenderiam a fazer dele um sistema propenso a crises. O autor deixa claro que, em
relacio a ascensdo do mundo financeiro sobre o restante da economia,
contribuiram profundamente o rdpido desenvolvimento das tecnologias da
informagdo e das comunicagdes, ajudando a criar condi¢des propicias para a
mobilidade geografica do capital e resultando em um fenémeno globalizado de
financeirizagao.

Lapavitsas (2013) mostra concordar com a consisténcia da andlise do
fendomeno da financeirizagdo com previsdes marxistas € com indicagdes de que se
constitui em um sinal da maturidade capitalista e lembra que esta relacdo com o
interesse marxista acaba por fazer com que o proprio termo carregue uma certa
carga de desaprovacdo, uma vez que ha uma sugestio de uma relacdo

problematica entre o mundo financeiro e o restante da economia. Contudo,
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ressalta que ndo se deve necessariamente analisar a ascensdo financeira apenas
como o predominio de um grupo de atividades parasitarias ou especulativas sobre
as demais atividades. Ao fazer isso, ele ressalta a necessidade de se estudar o que
o dinheiro de fato ¢ e como ¢ criado, além de reforgar a importancia do sistema
financeiro, ainda que atuando de maneira mais regulada e saudavel, para a esfera
produtiva.

Independente de se entender a financeirizagdo como parte de um processo
de transformagdo capitalista ou de fim de determinado ciclo ou “império”, como
os autores citados afirmam, ¢ importante para a compreensao aqui proposta do
termo a comprovagao de que, de fato, lucros vém sendo gerados cada vez mais na
esfera da circulagdo. Dados de diversas fontes apontam, principalmente nas
economias desenvolvidas, para uma maior geragdo de lucros em empresas do
setor financeiro e também em atividades financeiras sendo desenvolvidas por
empresas do setor ndo-financeiro (DAVIS, 2009; KRIPPNER, 2011;
LAPAVITSAS, 2013).

Enquanto nos anos 1950, a contribuicdo do setor financeiro ao Produto
Interno Bruto (PIB) americano era pouco superior a 10%, tal montante ultrapassa
0s 30% nos anos 2000. Ao mesmo tempo, a participacdo relativa das atividades de
manufatura tem decréscimo bastante acentuado. O mesmo comportamento se
observa ao se analisar os lucros das empresas do setor financeiro, que partem de
aproximadamente 10% dos lucros totais da economia nos anos 1950 para mais de
40% de todos os lucros gerados naquele pais nos anos 2000 (KRIPPNER, 2011;
LAPAVITSAS, 2013). Tais resultados, como mostra Lapavitsas (2013), sdo
percebidos também em outras nagdes desenvolvidas, como Reino Unido, Japao e
Alemanha, ainda que em escalas diferentes®’.

A posse e as transacdes com ativos financeiros crescem de maneira bastante
importante também. Cabe ressaltar que esta ¢ uma caracteristica observada ndo
apenas em empresas do setor financeiro, mas também em empresas tradicionais de
setores ndo-financeiros e em familias*®. Davis (2009) lembra que as fronteiras ou
limites do setor financeiro ficaram mais obscuros principalmente durante os anos

1990 e 2000, uma vez que os lucros financeiros ganham corpo em diversas partes

*7 Conforme mencionado anteriormente, a analise das fontes de geragdo de lucro no Brasil sera
realizada no Capitulo 5, como parte da discuss@o sobre a financeiriza¢do da economia brasileira.

B A relagdo das familias com a propriedade de ativos financeiros sera melhor explorada ao longo
do quarto capitulo deste trabalho.
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do mundo em relagdo ao total do lucro produzido e, muitas vezes, ele ndo foi
gerado pelo setor financeiro.

Lapavitsas (2013) mostra dados de posses de ativos financeiros em
proporgdes superiores a 1000% do PIB em paises como Estados Unidos e Reino
Unido e pouco menores a isso na Alemanha e Japdo no final dos anos 2000.
Chama a ateng¢@o o fato de que aproximadamente 1/3 desses ativos financeiros sao
detidos por empresas do setor ndo-financeiro. Ao comparar os recebimentos das
empresas nao financeiras vindos da posse de ativos financeiros com os
recebimentos vindos do fluxo de caixa da empresa®’, Krippner (2011) mostra a
razao crescente entre ganhos auferidos no mercado financeiro e fluxo de caixa da
empresa. Enquanto a razdo na década de 1950 era de menos de US$ 0,10 de
ganhos no mercado financeiro para cada US$ 1,00 vindo do fluxo de caixa do
negocio em empresas do setor ndo financeiro, esse valor chega proximo a US$
0,50/US$ 1,00 no fim dos anos 1990.

Tentando explicar tal fendmeno e o consequente avango da financeirizacao,
Lapavitsas (2013) chama a ateng@o para o aumento do tamanho do mercado de
derivativos no mundo, fruto de inovag¢des em produtos financeiros e também da ja
narrada desregulamentacdo dos mercados financeiros. Esse mercado acaba por
elevar essa posse de ativos financeiros e as possiblidades de que empresas e
familias passem a “apostar” em ganhos advindos apenas de transagdes financeiras.
Reforca, também, o papel dos bancos no contexto da financeirizagao,
principalmente ao operarem de maneira mais forte nos mercados abertos,
mudando seu foco tradicional de atuarem mais fortemente como tomadores e
emprestadores de recursos.

Apds mostrado o enfoque de autores que defendem que a financeirizacao
merece ser analisada sob a otica de como se alteram as fontes de geragdo de lucro
na economia e que propdem que a mesma seja vista como um sinal de uma nova
fase do capitalismo, a préxima se¢do segue analisando os diferentes olhares sobre
a financeirizagdo e ird apresentar o segundo enfoque proposto, daqueles autores
cujo escopo ¢ compreender o surgimento e ascensdo da financeirizagdo como

resultante de mudangas ocorridas na estrutura de governanga de empresas.

* 0s recebimentos vindos da posse de ativo financeiro, a que a autora chamou de renda de
portfolio (Portfolio income), sdo constituidos por juros, dividendos e ganhos de capital em
investimentos. J& os recebimentos vindos do fluxo de caixa (Corporate cash flow) consistem do
lucro liquido acrescido da depreciagéo.
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3.2.2.

Financeirizagao com foco nos motivos corporativos e governanga

Uma segunda dimensao da financeirizacdo, presente em autores como Froud
et al. (2000) e Davis (2009), busca ressaltar as mudangas na Governanga
Corporativa sobre o avango do mundo financeiro na vida cotidiana de empresas e
individuos. Os autores langam o olhar sobre o crescimento e popularizagdo dos
mercados de capitais, o surgimento e massificacdo de fundos mutuos e a presenga
cada vez mais constante de grandes investidores institucionais, que acabaram por
gerar pressoes sobre os gestores das empresas. Para Ingham (2004), a transi¢ao de
uma estrutura de propriedade pessoal para uma de propriedade institucional,
pulverizada entre acionistas, aliada a uma crescente presenga de mercados
impessoais, transnacionais, resultou em uma mudanga na propria estrutura das
organizagdes e da sociedade como um todo.

Ha aqui um aumento da importancia de modelos como o do shareholder
value, incorporados nos discursos e praticas das corporagdes, que defendem que o
objetivo maior de uma corporacdo ¢ gerar valor ao acionista. Modelos assim tém
por consequéncia refletir uma atenuagcdo dos objetivos empresariais e,
consequentemente, um novo foco corporativo direcionado fortemente a geracao
de resultados, notadamente de curto prazo. Praticas e meios se subordinam aos
resultados; tudo o que importa ¢ o valor financeiro™® (DAVIS, 2009).

Deutschmann (2011) coloca as mudangas na governanga das corporagdes
como fator preponderante e definidor da financeirizagdo, ao lado da
transformagdo do sistema bancario e das mudangas nas finangas dos Estados. No
inicio do século passado, Hilferding (1981) ja analisava o papel do shareholder e
o comparava ao de um rentista, ao adiantar capital a empresa na expectativa de

um retorno parecido com a remuneracdo de juros, sem perder de vista a liquidez

*% Davis (2009) afirma que houve 3 eras no capitalismo americano no ultimo século. No inicio do
século XX, a fase predominante foi do capitalismo financeiro, que derivava da onda de fusdes de
empresas ¢ da grande influéncia de institui¢des financeiras na gestdo das empresas. Entre 1920 e
1980, surge a era do capitalismo gerencial, marcado pela forte independéncia das empresas e pelo
papel primordial executado por gestores profissionais. Ressalta ele que esta ¢ uma era em que os
gestores tinham aumentado sua independéncia em relagdo aos acionistas, em virtude da maior
dispersdo do controle das empresas vinda de uma popularizagdo dos mercados de capitais no inicio
do século. Por fim, uma terceira era, chamada por ele de capitalismo do acionista (Shareholder
capitalism) surgiu do processo de desregulamentagdo dos mercados dos anos 1970 e da onda de
aquisicdes da década seguinte, marcando o inicio da sociedade pds-industrial.
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de seus investimentos. Para ele, que ndo deixou de analisar relagdes de poder nas
grandes corporacdes, aqueles que mais se beneficiam da separacdo entre
propriedade e controle proporcionada pelas grandes corporagdes de capital aberto
sdo os grandes acionistas. Cria-se uma oligarquia do acionista e ndo uma
democracia do acionista como poderia se esperar.

Em sua obra The Birth of Biopolitics, Foucault (2004), mesmo voltando sua
andlise para outras questdes, acaba por contribuir a esta discussdo ao langar olhar
sobre o que chama de poder disciplinar da empresa privada, que ele caracteriza
como sendo forte e abrangente, pois € o poder dos shareholders sobre todos os
outros atores ligados a empresa. Esse poder se estende a formas de valorizacao
das empresas, procedimentos contdbeis, niveis de salario, organizacdo do
trabalho, produtividade, entre outros temas.

Nesse contexto, ganha forga a pressdo por maximiza¢do do valor ao
acionista, independente de que tipo de pratica deva ser adotada para se atingir tais
objetivos. Gestores de empresas deixam de ser apenas profissionais habilitados e
passam a se tornar meros agentes da maximiza¢do do patrimonio do acionista.
Gestores de fundos, remunerados pela performance financeira das empresas nas
quais investem o dinheiro de seus clientes, tendem a passar ainda mais pressao
aos gestores das empresas, que precisam ‘entregar’ resultados e promover o
aumento dos pregos dos ativos. O valor do patrimdnio do acionista declina com
lucros em desacordo com as projecdes do mercado e isso € o maior temor dos
gestores (DEUTSCHMANN, 2011).

E, conforme lembra Epstein (2005), com o declinio da lucratividade das
empresas vindo de fatores diversos como aumento da competi¢do, elevagdo nos
custos e oscilagcdes econdmicas, as opgdes disponiveis aos gestores para fugir das
perdas e elevar os lucros seriam os cortes de custos, salarios e beneficios dos
trabalhadores, o envolvimento em situagdes de fraude para aparentar lucros
maiores ou o aumento das transagdes de recursos das empresas em operagdes
financeiras; essa ultima, com consequéncias claras sobre o processo de
financeirizagdo da economia.

Contudo, na otica do trabalhador, os custos de tais decisdes ndo sido
favoraveis. Pensando nesses custos e desdobramentos mais amplos da
disseminagdo do modelo shareholder value para o trabalhador das empresas,

varias pontos podem ser levantados. Antes fortes e duradouros, os lagos entre
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empresas e empregados mostram enfraquecimento, lembra Davis (2009), ao
mesmo tempo que liga esse cendrio ao surgimento de uma sociedade onde a
linguagem do investidor passa a penetrar nas relagcdes cotidianas e a seguranga
individual se torna cada vez mais atrelada a saide dos mercados financeiros. Sua
comparagdo ¢ com a transicdo do feudalismo ao capitalismo de mercado, onde
camponeses passaram a trabalhadores assalariados. Agora, na passagem da
sociedade industrial para a pés-industrial, empregados das empresas viraram eles
proprios acionistas, agentes livres em busca de maximizacao de resultados.

Desdobramentos desse modelo também estariam ligados ao aumento da
desigualdade, especialmente a partir dos anos 1980. Além da reducdo da renda e
das oportunidades daqueles que foram dispensados em processos de downsizing
das empresas operando sob o imperativo dos retornos aos acionistas, uma causa
importante do aumento da desigualdade estaria ligada aos bonus exorbitantes
pagos a executivos que promoveram valoriza¢do das agdes e, consequentemente,
geraram valor aos acionistas (DEUTSCHMANN, 2011; FLIGSTEIN e
GOLDSTEIN, 2012).

Essas praticas empresariais que contribuem para gerar tal desigualdade
crescente e que resultam, dentre outras questdes, no processo de financeirizacao
aqui narrado, sdo tidas por muitos autores como caracteristicas da sociedade pos-
industrial. Davis (2009) e Fligstein e Goldstein (2012) reforcam o declinio da
corporagdo como entidade social nessa era pos-industrial, sendo substituida por
uma mera fic¢do contratual orientada pelo objetivo de gerar valor ao acionista.

Contribuindo ainda mais para a consolidacdo de tais praticas, estaria
também presente a figura do Estado, necessitado de recursos, que assume uma
postura cada vez mais parecida com a de corporagdes orientadas pela geragdo de
valor ao acionista. O papel do Estado nessa sociedade pods-industrial ¢ de
competidor no mercado — vendendo seus servigos e produtos em competicao
contra outros Estados e buscando nos mercados financeiros a venda de titulos e a
captacdo de recursos fundamentais para cobrir os constantes déficits
caracteristicos desse periodo de financeirizagdo. Como afirma Davis (2009), a
habilidade dos Estados em proporcionar aos individuos (cidaddos — ou seriam
consumidores?) aquilo que é necessario sera diretamente ligado a capacidade do
proprio Estado em competir economicamente de maneira eficiente, dai a expansao

do modelo de maximizagao do valor ao shareholder.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

147

E a consolidagio do mercado como locus de realizagdo de todo e qualquer
tipo de transacdo. O Estado e a grande corporagdo, seguidos de pequenas
corporacdes e individuos e familias, passam a ser levados a pensarem nesse local
como fonte inica de transagdes. As regras e praticas do mercado adentram a vida
social, levando consigo a logica de modelos como o de maximizacdo da riqueza
do acionista. Essa penetracdo na vida das pessoas, no cotidiano das familias, ¢

objeto de andlise da proéxima se¢ao.

3.2.3.
Financeirizagao como expansao da esfera de influéncia de motivos

financeiros na vida das pessoas

O terceiro enfoque comum nas abordagens de autores que tratam a
financeirizagdo fala do fendmeno como um alargamento da esfera de influéncia
dos motivos e praticas financeiras nas relagdes sociais € na vida doméstica. Como
jé dito anteriormente, se corporagdes, governos € a economia como um todo se
financeirizaram, o mesmo teria ocorrido com os individuos. Lapavitsas (2013)
ressalta que a penetracdo das transagdes financeiras nos circuitos de vida pessoal
se torna o aspecto mais marcante da financeirizagdo, tendo as familias sido
conduzidas a um processo de financeirizagdo tanto do lado da posse de ativos
quanto da aquisicdo de passivos. Christophers (2015) afirma que, de todas as
abordagens ao tema, talvez a da financeirizagdo da vida doméstica seja aquela
dotada de mais forca teorica e originalidade.

Por mais que as analises dos autores contemporaneos se caracterizem por
centrar o foco deste movimento nas décadas finais do século XX e no contexto de
neoliberalismo, consumo e desregulamentacdo dos mercados mostrados no inicio
deste capitulo, cabe aqui, como ponto de partida, uma analise um pouco anterior
sobre o dinheiro e suas caracteristicas intrinsecas que tendem a facilitar a
monetariza¢do da vida cotidiana. Escrevendo ha mais de um século sobre o tema,
Simmel (2009) trata da comodificacio da vida, das coisas se tornando
mercadorias, que podem ser trocadas por dinheiro, com seu valor dependendo do
preco de mercado. Dai, segundo ele, surge um ceticismo em relagdo aos valores

para os quais ndo ha um preco de mercado.
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O autor avalia o dinheiro sob alguns eixos. Primeiramente, o eixo historico,
centrado no fim da era feudal e da no¢ao trazida consigo de pertenca social quase
como destino. Vém dai o advento das grandes cidades, a individualiza¢do e maior
impessoalidade favorecida pela troca monetaria. Também avalia o dinheiro sob o
prisma socioldgico, do impacto do dinheiro nas estruturas sociais, reorganizacao
de classes, enfraquecimento de hierarquias, divisdo do trabalho, aumento da
riqueza e transformacdo do regime de propriedade. O foco aqui ¢ o do dinheiro
como elemento de unido e separacdo. Um terceiro eixo analisado por ele € o
psicologico, onde o dinheiro ¢ sentido como um mundo auténomo, incolor, que
transforma os individuos. Por ultimo, o eixo metafisico. Nessa analise, o dinheiro,
de meio, se transforma em fim derradeiro. Adquire a energia, o carater e a
autoridade de uma entidade metafisica, que comanda todos os meandros de uma
sociedade inteira. O autor chega a tracar semelhanca psicoldgica com a nogdo de
Deus e de religido. A fome do dinheiro ¢ o estado permanente da alma e a busca
pela paz passa pela busca monetdria, uma vez que a falta do dinheiro traz
inquietacao e falta de descanso.

Ele passaria de simples meio para o status de objetivo final, e isso ocorre se
os objetos de desejo tiverem estado muito tempo perante a consciéncia ou se 0s
fins forem muito remotos. Para Simmel (2009, p. 29), a este resultado chega-se
tdo mais facilmente “quanto mais dispares e distantes sdo os fins que com ele se
podem alcangar, porque estes, na sua disparidade, paralisam-se reciprocamente, e
surge assim numa luz tanto mais clara sé aquilo que a todos eles ¢ comum, o meio
para sua realizagdo”. E, para que toda a forca se concentre nos meios, estes
devem, antes de mais nada, dominar por si a consciéncia. Segundo o autor, essa
transformag¢do de meio em fim nunca se deu de forma tdo pura como no dinheiro.
Comportamentos de avidez e avareza resultariam dai.

Zelizer (1997) também analisou o papel do dinheiro e o que ela chamou de
batalhas domésticas por dinheiro na virada do século XIX para o século XX. Ela
retrata a importancia do aumento da disponibilidade de bens e, consequentemente,
do consumo, para que mudancgas nas relacdes ligadas ao dinheiro pudessem
acontecer ja naquela época. E refor¢a que o dinheiro se mostra capaz de poder de
destruicdo, ao permitir a substituicdo de lagos pessoais por relagdes mais
instrumentais, corrompendo  significados culturais com preocupagdes

materialistas.
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Na mesma linha, encontra-se em Skidelski e Skidelski (2012) a afirmacao
de que a economia capitalista e a importancia que ela d4 ao dinheiro funciona
como uma faca de dois gumes. Por um lado, ela prové melhorias nas condi¢des
materiais, enquanto, por outro, traz a tona algumas das piores caracteristicas do
ser humano, como inveja, ganancia e avareza.

O fato ¢ que talvez nunca antes o dinheiro tenha representado papel tao forte
e presente na vida doméstica como no periodo que se inicia a partir dos anos
1970. Krippner (2011) fala em um vortex que suga individuos e familias para uma
espiral especulativa que tem o dinheiro como ponto central. Dodd (2014) como ja
abordado anteriormente neste trabalho, também trata o dinheiro, sua dimensao
social e seus impactos sobre a vida dos individuos e ressalta o tamanho
desproporcional que o mundo financeiro tomou nos ultimos anos sobre a
economia real. Nesse contexto, tudo se compra e tudo se vende e o dinheiro
aparece como um mediador dessas transa¢des que necessariamente se dao via
mercado.

Com o aumento da importancia do dinheiro nas relagdes sociais e com 0
crescimento econdmico das décadas finais do século XX, vem também a maior
oferta de produtos e servigos financeiros aos individuos, como empréstimos
residenciais, empréstimos estudantis, empréstimos para o consumo, fundos de
investimentos, seguros, entre outros. Este movimento dos mercados financeiros
encontrou no self neoliberal que passou a imperar nesse momento um terreno
propicio para ver a financeirizagdo penetrar mais rapidamente na vida doméstica
(MARTIN, 2002; FLIGSTEIN ¢ GOLDSTEIN, 2012). Como lembra Martin
(2002, p. 35, tradugdo nossa), o mundo financeiro se apresenta como uma fusao
dos ciclos empresariais e pessoais, um meio para a aquisicdo do self adequado,
“mas também um meio para movimentos expansivos de corpo e alma”.

A administra¢do das financas da familia passa a se assemelhar aquela das
finangas corporativas e o cendrio de ansiedade econdmica e valorizagdo de uma
cultura de riscos como meio para se atingir riqueza invade os lares (FLIGSTEIN e
GOLDSTEIN, 2012). A financeirizagdo traz a rotinizacdo do risco para a vida
moderna, ndo apenas porque O risco traz retorno aos seus adeptos, mas
simplesmente porque o engajamento em atividades de risco mostra o engajamento

do seu self na realidade do presente, onde o risco se tornou senso comum
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(MARTIN, 2002). Como lembra Bauman (2008), essa ¢ a unica realidade
disponivel para quem nao quer ser excluido no mundo moderno.

E também através do risco que o mercado, em especial o mercado
financeiro, adentra a vida doméstica. Martin (2002) ressalta que o mercado esta
aberto para todos que queiram descobri-lo. No entanto, no mercado os riscos sao
legitimados e distribuidos entre aqueles que ndo sdo os beneficidrios dos eventos.

Isso faz da socializagdo do risco um cendrio preocupante, pois ela ¢
responsavel por tornar a vida mais volatil (DAVIS, 2009). H4, aqui, um
desdobramento claro: o individualismo. Ou seja, o advento do self neoliberal
valoriza a ascensdo de uma cultura de riscos que, por sua vez, facilita o
desenvolvimento de ainda mais individualismo na sociedade e a necessidade de
valorizacao do self.

Apesar de aparentemente novo como conceito, Simmel (2009) ja lembrava
um século atras da impessoalidade e do individualismo causado pelo dinheiro. No
passado, segundo ele, éramos dependentes de menos seres humanos, mas estes,
apesar de poucos, estabeleciam relagdo de importdncia com cada um que se
relacionava. J4 em sua época (e por que ndo dizer, ainda hoje), tornamo-nos mais
dependentes do fornecedor, mas sua substituigdo ¢ facilitada via mercado. Isso
significa dizer que, em um mundo individualista, somos muito mais
independentes de cada pessoa determinada.

Por analisar a financeirizagdo na esfera individual e familiar, este terceiro
enfoque apresentado ao longo desta secdo se torna o de maior relevancia para o
tema central desta tese de doutoramento, acreditando-se que pode contribuir na
busca de uma percepgdo critica sobre o sentido de se educar financeiramente
individuos. Como afirma Martin (2002), a financeirizagdo no nivel individual faz
do lar um centro de especulacdo e crédito, capaz de desvirtuar a vida doméstica
em uma série de maneiras. Culturas e identidades sao moldadas pelo presenca do
dinheiro e dos mercados no cotidiano das familias. Sendo assim, esta abordagem
sobre o mundo financeiro penetrando na vida doméstica aqui iniciada nesta se¢ao,
ird se estender na compreensdo do surgimento do ‘“homem endividado”
apresentado no proximo capitulo e também na tentativa de analise da

financeirizagdo sobre a economia brasileira ao longo do capitulo 5.
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Desdobramentos da financeirizagao da vida doméstica

Este quarto capitulo busca seguir na discussdo sobre a perspectiva da
financeirizagdo como expansao da esfera de influéncia dos motivos financeiros na
vida das pessoas, iniciada na ultima secdo do capitulo anterior. Cabera, neste
ponto, aprofundar a andlise sobre o papel do dinheiro na vida cotidiana e sobre
como o fendmeno da financeirizagdo, notadamente reforcando a chamada
economia da divida, introduz ou intensifica a presenca de motivos financeiros e
altera relagdes sociais € economicas.

O capitulo se inicia apresentando o surgimento do “homem endividado”,
figura que claramente ganha maior expressao a partir das trés décadas finais do
século XX, como resposta ou desdobramento do cendrio ja descrito no Capitulo 3.
A presenca constante do débito na vida doméstica nunca foi tdo forte como neste
periodo e acaba por trazer alteragdes sobre o posicionamento dos individuos
perante a sociedade, seu modo de agir e se relacionar.

Posteriormente, ainda neste capitulo, consideragdes serdo realizadas sobre
as motivagdes do avango da divida na vida cotidiana. Neste momento, serao
apresentadas duas posturas principais do individuo perante o endividamento
narradas por Fligstein e Goldstein (2012), a saber: uma primeira postura,
defensiva, que visa encontrar no endividamento o preenchimento de uma lacuna
entre o que se ganha e o que se deveria ganhar para se preservar um estilo de vida,
especialmente comprometido a partir da supressdo de direitos bdsicos antes
providos pelo Estado e do avango dos mercados sobre a vida doméstica; e uma
segunda postura, de cardter mais ativo, que visa aproveitar oportunidades no
mercado para aumentar consumo, tentar aumentar o nivel de riqueza ou, até
mesmo, consumir de maneira ndo condizente com o padrdo de vida, buscando
reagir a um novo contexto de consumismo como aquele narrado na construgao do
cenario do capitulo anterior.

Acredita-se que, apesar de ocorrerem em grau diferente, ambas as posturas
sdo percebidas de maneira simultinea em diversos paises, sejam eles

desenvolvidos ou ndo, e se configuram como desdobramentos dessa presenca
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mais constante do dinheiro como mediador de relagdes e da divida como meio

para se alcancar objetivos.

41.

O surgimento do “homem endividado”

Como ja dito anteriormente, o nivel de endividamento pessoal cresceu de
maneira bastante forte no contexto da financeirizacao ¢ o avango do mercado do
crédito, com especial enfoque aqui neste capitulo ao crédito pessoal, trouxe
impactos sobre a propria relagao do individuo com o dinheiro.

Para introduzir o tema do surgimento do “homem endividado”, inicialmente
busca-se compreender o conceito de divida em si, sua natureza e seus
desdobramentos ¢ as causas da consolidagdo de uma economia da divida cada vez
mais presente. Dodd (2014) define crédito como sendo débitos obtidos a partir de
bancos e que circulam como se fossem dinheiro regular, acabando por liberar
eventuais bloqueios a circulacdo monetaria gerados pela necessidade de manter
dinheiro em reservas.

Em Marx (2013), ja4 se percebiam alguns movimentos em direcdo a
compreensdo do fendmeno do crédito. Ao notar o distanciamento entre os
momentos da compra e da venda, ele mostra que as sucessivas compras e vendas
trazem, como implicacdo, que o dinheiro pode ser acumulado. Contudo, como o
acimulo impede a circulacdo, o crédito precisa ser gerado. Para ele, isso se
desdobra na formacao de capital ficticio, criando a ilusdo de que o capital esta se
auto-expandindo. E ai reside a afirmacdo de que ¢ inevitdvel que o capitalismo
entre em periodos sucessivos de bolhas e contragcdes, que geram também
aumentos e diminui¢des no volume de crédito concedido, bem como maior ou
menor demanda por dinheiro real. Como afirma Bauman (2010, p. 26), “o
capitalismo se destaca por criar problemas, e ndo por soluciona-los”, e a excessiva
geracdo de crédito que sera aqui apresentada poderia se enquadrar neste cenario.

Dentro dessa abordagem da inevitabilidade das crises do capitalismo,
Harvey (2011) mostra que, para o capitalismo continuar se expandindo e
fornecendo aos capitalistas a taxa de retorno de 3% ao ano que ele considera como
satisfatoria para a manuten¢do do sistema, uma boa configuracdo do sistema de

crédito ¢ fundamental, permitindo ndo apenas que o dinheiro circule, mas também
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que o mercado de consumo seja assegurado e que a centralizacdo do poder do
capital permanega nas maos daqueles que comumente controlam o dinheiro.

Contribui¢do importante a reflexdo sobre o avango do mercado do crédito ¢
dada por Bauman (2010), ao citar Rosa Luxemburgo e lembrar que esta autora
afirmava que o sistema capitalista ndo se sustentaria sem as economias nao
capitalistas, ou seja, haveria a necessidade constante de busca de terras virgens a
serem exploradas. Bauman (2010) coloca o crédito como o meio para se explorar
novas terras virgens, representadas principalmente por individuos nao
endividados, aqueles que, segundo o autor, s6 possuem uma caderneta de
poupanca e nenhum cartdo de crédito (ou até mesmo por aqueles que desejam
aumentar o padrdo de consumo).

O crédito precisa, assim, ser constantemente gerado para a propria
manutencdo do sistema, ou para a manutengdo do consumo em patamares
elevados e para a geracdo daquela taxa de retorno mencionada por Harvey (2011).
E, aqui, a financeirizagdo avanga através da divida. O endividamento pessoal,
conforme Lapavitsas (2013), ¢ relevante dentro do contexto da financeirizacao,
apontando para a maior dependéncia do sistema financeiro como provedor de
recursos. O autor menciona, em especial, o endividamento imobilidrio em
economias desenvolvidas, que se configura como uma das principais
manifestagdes da financeirizagdo no contexto dos individuos e cujo crescimento
poderia ser associado fortemente as transformacdes na provisao social de servicos
basicos por parte do Estado.

Esse contexto se configura, segundo autores como Lazzarato (2011) e
Lapavitsas (2013) em um processo que se traduz em expropriagdo financeira, ou
seja, no momento atual, transferéncia de renda pessoal diretamente para os lucros
das institui¢des financeiras. No capitalismo financeiro, através da relagdo credor-
devedor, altera-se a logica de expropriacdo, que intensifica mecanismos de
exploragdo e dominagdo em cada nivel da sociedade, sem distingdo entre
trabalhadores e desempregados, consumidores e produtores. Agora, ela ¢ produto
de relagdes de poder entre proprietarios e ndo proprietarios do capital.

A propria privatizagdo de estruturas tradicionais do Welfare State contribui
para esta nova era de relagdes de poder alteradas, passando a ser estas estruturas
fontes de lucros para organizacdes privadas. Isso fica claro pela privatizagao de

mecanismos de seguridade social, pela individualizagdo de politicas sociais e até


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

154

mesmo pela tendéncia crescente de se transferir ao mercado os mecanismos de
protecdo social (BAUMAN, 2010; LAZZARATO, 2011; GRAEBER, 2011;
LAPAVITSAS, 2013).

Como afirma Bauman (2010, p. 39),

se o Estado assistencial hoje vé seus recursos minguarem, cai
aos pedagos ou ¢é desmantelado de forma deliberada, ¢ porque
as fontes de lucro do capitalismo se deslocaram ou foram
deslocadas da exploracdo da mao de obra operdria para a
exploracdo dos consumidores. E também porque os pobres,
despojados dos recursos necessarios para responder as sedugoes
dos mercados de consumo, precisam de dinheiro — ndo dos tipos
de servico oferecidos pelo Estado assistencial — para se
tornarem uteis segundo a concepgao capitalista de utilidade.

Falar em relag¢des de poder ajuda também a perceber a esséncia do conceito
do endividamento e a caracterizar a figura do “homem endividado”, trazida de
Lazzarato (2011) e que faz parte do titulo dado a esta secdo. Segundo este autor, a
relacdo credor-devedor no mundo moderno, mais do que influenciar relagdes
sociais, traduz-se em relagdes de poder, cujas formas guardam em si maneiras
muito especificas de producdo e controle da subjetividade. Surge dessa relacdo o
conceito de “homem endividado”, um tipo especifico variante do homo
economicus. Credor-devedor ¢ um tipo de relagdo que vai muito além de “capital-
trabalho, servigos-usudrios do Welfare State, e relagdes negdcios-consumidores,
uma vez que ela perpassa todas essas, instituindo usudrios, trabalhadores e
consumidores como ‘devedores’” (LAZZARATO, 2011, p. 30, tradug@o nossa).

Ha, nessa relagdo, questdes ligadas a moralidade e culpa que permitem
também consideracdes importantes sobre a for¢a do conceito do homem
endividado e sobre a propria forga e presencga da divida na economia de hoje. Ao
atrelar a divida a moralidade, a dissemina¢do de um compromisso moral de cada
individuo em pagar seus débitos, Graeber (2011) traz argumentos para realgar a
for¢a do endividamento na vida cotidiana. A situagdo de endividamento produz
uma certa moralidade diferente, porém complementar aquela do trabalho. Ha,
aqui, uma dualidade entre a promessa, o compromisso moral de honrar a divida e
a culpa de se ter entrado em uma situacdo de endividamento. Lazzarato (2011)
recorre ao conceito de culpa em Nietzsche e a relagdo feita por este pensador entre

culpa e divida para respaldar as caracteristicas de seu homem endividado. O poder
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da divida residiria também ai, nessa relacdo de moralidade e culpa intrinseca ao
seu proprio processo de criagdo.

O estabelecimento de uma economia da divida e da relagdo credor-devedor
também tem origens na violéncia e na quantificagdo. Graeber (2011) lembra que,
mais do que uma obrigacdo moral, ¢ através dos homens ou exércitos armados que
vinham cobrar as dividas no passado e do aparato juridico atual, ou seja, a
violéncia, e também da possibilidade de quantificacdo atrelada ao que se deve,
que derivam a for¢a do endividamento e da assimetria de poder credor-devedor.

Entender a divida como uma relagdo de poder pode ajudar a compreender
situacdes recentes, como a da grave crise econdmica que se abateu sobre diversas
economias no fim dos anos 2000. Para Lazzarato (2011), esta crise, causada
dentre outros motivos por excessivo endividamento, ndo deveria ser entendida
apenas como um descasamento entre economia real e virtual, como muitos
defenderam, mas como indicativo de desequilibrio na relacdo de poder entre
credores e devedores.

Além de questdes ligadas a poder, moralidade, culpa ou violéncia, como
caracterizado até aqui, em diversos autores encontram-se, também, consideragdes
sobre caracteristicas da divida ligadas a nossa relagdo com o tempo. Baudrillard
(1996) compara a economia da divida aquela da época feudal, quando uma parte
do trabalho ja ¢ devida de maneira adiantada ao senhor feudal. Deleuze e Guattari
(1983) reforcaram a ja mencionada assimetria de forgas e falaram da capacidade
da divida em prescrever e impor mecanismos de exploragdo futura, dominagao e
subjetivacdo. A divida se apropria do tempo do trabalhador e da populacdo em
geral, do futuro de cada pessoa e da sociedade em geral.

Bauman (2008; 2010) fala da divida como antecipagdo da satisfacdo de
desejos, mediada pelo consumo, como meio para obten¢do de algo quando se
desejar e ndo quando for possivel se obter. Os cartdes de crédito e todo o volume
de crédito disponivel na economia seriam expressdo dessa antecipacdo. O
problema, segundo ele, ¢ que a antecipagdo da satisfagdo, no fundo, acaba por se
tornar adiamento da puni¢do, pois 0 momento de se pagar uma divida sempre
chega.

Para se evitar que tal situagdo se constitua em lucro em apenas uma ocasiao
para o credor, a economia da divida faz com que a puni¢do possa ser postergada:

basta permanecer endividado. A auséncia de débitos ndo ¢ o estado ideal. Através
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do consumo, a relacdo credor-devedor veio parar nos bolsos e carteiras de cada
individuo, principalmente através da figura do cartdo de crédito (BAUMAN,
2010). O estado permanente de débito se tornou padrio e até mesmo desejavel,
por um lado, pelo devedor que precisa sempre recorrer a um novo débito para a
manuten¢do do consumo e a quitacdo do débito antigo e, por outro, pelo credor,
que vé no “homem endividado” sua fonte permanente de lucros. “Alcangaram seu
objetivo: uma raga de devedores eternos e a autoperpetuacdo do ‘estar
endividado’, a medida que fazer mais dividas ¢ visto como o Unico instrumento
verdadeiro de salvagdo das dividas ja contraidas” (LAZZARATO, 2011, p. 31,
traducdo nossa).

Outras contribui¢des a defini¢do do “homem endividado” vém de andlises
sobre o papel do Estado e da divida publica na constru¢do do cendrio. O contexto
de déficits constantes dos paises, principalmente a partir do avango neoliberal dos
anos 1970 em diante, mostra que o cenario de endividamento ndo fica apenas na
esfera particular; pelo contrario, o Estado como grande tomador de recursos da
também sua cota de participagdo na disseminagdo da economia da divida
(STRANGE, 1997).

Contudo, h4 duas outras maneiras pelas quais o Estado neoliberal estimula a
propaga¢do do endividamento. Em primeiro lugar, principalmente a partir dos
anos 1990, crédito virou grande instrumento de politica publica, com o intuito de
permitir a perpetuagdo da logica do consumo e, pretensamente, contribuir para o
desenvolvimento da economia. Em segundo lugar, o Estado atuou como agente
responsavel pela salvagdo de instituicdes financeiras em dificuldades de solvéncia,
em especial apds a crise do fim dos anos 2000, garantindo a perpetuagdo de uma
logica de financeirizagdo e economia da divida.

Sobre o primeiro ponto, Bauman (2010) nota a mudanca de foco do Estado,
que ndo precisaria mais remercadorizar o capital e o trabalho. O Estado
contemporaneo precisa apenas dar subvengdes, permitindo que a sociedade de
consumidores permanecesse ativa, € o crédito aparece como o dispositivo
“magico” para que isso ocorra. Cabe ao Estado, agora, apenas garantir a
disponibilidade de crédito e a habilitagdo permanente dos consumidores para que
tenham acesso a ele. Como ja mencionado no capitulo anterior, ¢ o avango do
mercado e, notadamente, dos mercados financeiros sobre a vida doméstica.

De acordo com Martin (2002, p. 103, tradug@o nossa),
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[...] quando a financeirizagdo ¢ examinada como politica oficial,
a retérica que nos convida a abragar o novo fica prejudicada por
um assassinato do antigo conjunto de expectativas para a forma
como os cidaddos devem se relacionar com a sociedade € o que
devem exigir de seu governo. Nesse sentido, sugere um novo ou
revisado contrato social tanto para os Estados de bem-estar que
se encaixam na alcunha de Primeiro Mundo e, como modelo de
decoro de desenvolvimento para as nacgdes agrupadas como
Terceiro Mundo. Como as pessoas de todo o mundo podem
atestar, a recusa ou impossibilidade de assumir o novo contrato
social tem efeitos punitivos ndo menos violentos do que as
forgas coercivas que criaram e sustentaram coldnias e impérios.

Exemplos desse tipo de postura de utilizar a financeirizagdo como
instrumento de politica publica seriam a liberacdo dos empréstimos subprime
durante o governo de Bill Clinton, nos EUA, a consolidagdo dos mecanismos de
transferéncia de renda em economias em desenvolvimento e subvengdes por parte
dos governos desses paises para a liberacdo de crédito em maiores volumes para
parcelas da populacdo que, normalmente, encontravam dificuldades na obtencao
de capital®'.

Em relagdo ao segundo ponto, a salvagdo de instituicdes financeiras por
parte dos governos, deve-se dizer que a crise do final dos anos 2000 deixou claro
que os agentes responsaveis por sua geragao (mercado financeiro) foram aliviados
de suas consequéncias, enquanto a populagdo acabou pagando o prego de
desequilibrios em um sistema que ha tempos dava sinais de esgotamento
(MIROWSKI, 2013). Para Bauman (2010), a decisdo dos governos de
recapitalizar os bancos e permitir que retornem as suas atividades normais, que
foram justamente as atividades que causaram a crise, mostra as relagdes de poder
do mercado financeiro perante os Estados e a pouca vontade desses em regular os
excessos do mundo financeiro. A recapitalizagdo permite que a economia da
divida volte com for¢ca apds a turbuléncia do fim da década e os devedores,
impossibilitados de pagarem os juros do que ele chama de “orgia consumista
inspirada e amplificada pelos bancos”, acabaram sendo levados a pagar a conta
por meio dos impostos (BAUMAN, 2010, p. 35). Mais do que isso, a0 mostrar

essa atuacdo como uma grande companhia seguradora dos bancos e do mercado

51 o . - ~
Sobre os dois tltimos exemplos, os capitulos 5 e 6 irdo tocar na questdo, ao falarem sobre o
caso brasileiro no que diz respeito a participagdo do Estado no mercado de crédito.
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financeiro como um todo, o autor ressalta que, de fato, o Estado do bem-estar
social do pds-guerra e a propria democracia se enfraqueceram profundamente no
que ele chama de mundo liquido moderno.

Além do papel direto narrado aqui desempenhado pelo Estado, a propria
desregulamentacdo dos mercados financeiros, mostrada no Capitulo 3, traz
impactos sobre a economia da divida. Em especial nos paises desenvolvidos, a
securitizagdo cumpriu papel preponderante, ao permitir a transformacdo de
dividas em titulos negocidveis no mercado financeiro, passiveis de especulacao
(STRANGE, 1997; BAUMAN, 2010; LAZZARATO, 2011; GRAEBER, 2011).

Os mercados secundarios de titulos, indiretamente, alimentaram a
permanéncia de altos niveis de consumo ao permitirem a pessoas de renda
modesta gastarem o dinheiro que nao tinham (CROUCH, 2011; 2013). O exemplo
da Tabela 2 abaixo mostra o percentual de hipotecas refinanciadas nos EUA
durante os anos 2000. O alto volume de contratos de hipotecas residenciais que
foram refinanciadas (na maior parte dos anos, acima dos 50% e com um total de
contratos que chegou a beirar US$ 4 trilhdes) mostra ndo apenas o enorme
tamanho do mercado e do endividamento imobilidrio norte-americano, mas
também a relevancia do imdvel como mecanismo para se conseguir ainda mais

crédito.

Ano 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Hipotecas 1.1 2.2 2.9 3.8 2.8 3.0 2.7 2.3
(em US$
trilhoes)
Hipotecas 20.5 57.2 61.6 66.4 52.8 52.0 48.6 49.8
refinanciadas
(%)

Tabela 2 — Hipotecas residenciais refinanciadas nos Estados Unidos (2000 — 2007)
Fonte: Lapavitsas (2013), com base em dados da Mortgage Bankers Association.

Como afirma Davis (2009), pelos refinanciamentos, as residéncias deixaram
de cumprir um papel de forga estabilizadora de comunidades e simbolos de lagos
com determinado local para se tornaram apenas mais um ativo financeiro.
Tornaram-se o grande caixa eletronico dos EUA, colaborando para a manutencao
de altos patamares de consumo. Segundo ele, fazendo uma analogia com uma
famosa fabula infantil, “uma geracdo de compradores de iméveis foi transformada

de formigas em cigarras” (DAVIS, 2009, p. 26).
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A questdo comega a ficar problematica quando riscos comegam a ser
vendidos no mercado secundario e quando a regulacdo (principalmente no Reino
Unido e EUA) comega a ser relaxada sobre transagdes financeiras. Em um sistema
assim, uma simples divida comega a ser transacionada no mercado como um titulo
negociavel e o dinheiro comeca a ser feito na velocidade das transacdes. A cada
momento, alguém vende um risco para outro e ganha algum dinheiro com isso.
Aliado a isso, estava o excessivo otimismo que tomou conta de investidores, uma
confianca de que os governos ndo iriam deixar o sistema falir, confianga que se
provou justificada (CROUCH, 2013).

A combina¢do aqui narrada de crescimento do mercado de crédito, em
especial para as pessoas de renda inferior e renda média, amparadas pelo Estado, e
a disseminagdo de instrumentos financeiros derivativos e mercados futuros acabou
por produzir o que Crouch (2011; 2013) chamou de Keynesianismo* privatizado
e configurou-se em importante fator de politica publica, como mencionado
anteriormente nesta se¢do. A mudangca em relacdo ao modelo Keynesiano
tradicional foi que, no lugar de os governos se endividarem para tentar estimular a
economia, quem tomou dividas foram individuos e familias, com impactos
inicialmente promissores sobre a geracdo de desenvolvimento. No entanto, como
lembra o autor, a crise dos anos 2000 e seus desdobramentos por todo o mundo,
foram efeitos ndo esperados e acabaram por deixar nitido o preco de um modelo
como este.

O “homem endividado” apresentado ao longo desta secdo, assume papel
importante em um mundo financeirizado. Suas posturas perante o dinheiro
precisarao ser compreendidas de maneira mais aprofundada para que se possa
evoluir na analise da primeira questdo problema desta tese de doutoramento. Estas

posturas por ele assumidas serdo narradas na se¢do 4.2 a seguir.

> Ao utilizar o termo Keynesianismo, o autor faz men¢do ao modelo econémico Keynesiano,
baseado nas ideias do economista inglés John Maynard Keynes, que pregava, dentre outras coisas,
participagdo ativa do Estado para estimular a economia e garantir o pleno emprego, especialmente
em momentos de crise e recessao.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

160

4.2.

A expansao da esfera de influéncia das financas na vida das pessoas

O surgimento do “homem endividado” tem relagdo direta com o aumento da
esfera de influéncia das finangas sobre a vida doméstica, mas explica apenas parte
do avang¢o da financeiriza¢do sobre os individuos e familias. O pensar e o agir
financeiro, assim como a relacdo das pessoas com os mercados financeiros,
ganham uma importancia nunca antes vista. De um lado, individuos atuando como
seus proprios gestores financeiros e familias sendo vistas com uma 6tica quase
empresarial (DAVIS, 2009); de outro, verdadeiros “supermercados financeiros”
(DEUTSCHMANN, 2011), veiculando ofertas e realizando negdcios para atender
uma avidez crescente por consumo, por crédito, por oportunidades de melhor
situacdo financeira.

Davis (2009) sugere que todos se tornaram mais financeirizados a medida
que foram encorajados a assumir a responsabilidade pelo seu futuro financeiro e o
de suas familias. O advento do self neoliberal estaria por tras desse tipo de postura
que, se realmente observada, implicaria na maior posse de ativos financeiros, na
confiangca da valorizacdo desses ativos como parte das receitas da familia e,
principalmente, no uso acelerado do endividamento para se alcangar objetivos
financeiros, independente do nivel social.

Nesse contexto, histérias de sucesso na gestdo do dinheiro sdo cada vez
mais veiculadas e valorizadas, agéncias de classificacdo de risco assumem um
status de entes inquestionaveis dentro da logica do capitalismo financeiro e
especular com agdes ou titulos se torna algo simbdlico de uma emancipagdo
individual e de expressdo pessoal do individuo nessa economia moderna
(DEUTSCHMANN, 2011; SCHIMANK, 2011).

Fligstein e Goldstein (2012) resumem bem os possiveis desdobramentos
dessa penetragdo do dinheiro na vida doméstica e no fato dele permear cada vez
mais as relacdes sociais. O “homem endividado” tem duas versdes, duas
motivagdes. Ele pode, em algumas situagdes, assumir esse papel buscando
preservar um estilo de vida ameagado por inseguranca profissional crescente,
baixo crescimento de salarios e por provisdo reduzida de servigos basicos, como
satde, educagdo e moradia, por parte de um Estado menos presente, que cede ao

mercado o direito e o dever dessa provisdo. Mas, no extremo oposto, €sse novo
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personagem do capitalismo moderno pode aparecer também como alguém que
muda seu agir e pensar financeiros, e busca o sistema financeiro para aproveitar
oportunidades de ganhar ainda mais dinheiro, ou mesmo custear uma postura de
consumo cada vez mais sofisticada. Muitos dos que se encontram nesta situagao
podem ter sido beneficiarios de momentos de maior prosperidade economica em
suas vidas e, para estes, juntamente com o dinheiro, apareceram demandas ligadas
ao uso de sua riqueza de maneira sabia e a difusdo de uma cultura orientada as
finangas.

A Figura 4 da pagina a seguir faz uma sintese da financeirizagcdo dos
individuos e familias, posturas adotadas, suas causas e potenciais
desdobramentos. A ideia central dessa figura ¢ sintetizar as posturas do individuo
e suas causas e desdobramentos, de forma a servir como guia para a sequéncia do
capitulo.

Do lado esquerdo da figura, sdo mostradas as duas posturas que surgem com
a financeirizag¢do: primeiro, a defensiva, visando a preservagao do estilo de vida e
o preenchimento da lacuna entre o que se ganha e o que se deveria ganhar para se
permanecer no mesmo patamar financeiro e, na sequéncia, a postura ativa, que
tem como caracteristica principal a busca no sistema financeiro de oportunidades
para se conseguir aumentar o consumo e a riqueza. Essas duas posturas sao
mostradas como uma reagdo a diversos acontecimentos, ilustrados na parte central
da figura. Por fim, a direita, os potenciais desdobramentos dessas posturas em
relag@o a gestdo do dinheiro sdo ilustrados.

Todos os pontos apresentados na Figura 4 serdo melhor explicados nas
secoes 4.2.1 e 4.2.2 que virdo logo a seguir e tratardo, respectivamente, da postura

defensiva e da postura ativa dos individuos em um cendrio de financeirizagao.
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Postura do individuo
frente & financeirizaciio

Reagiio a:

Preservagiao do estilo de
vida (Postura defensiva)

Desdobramento

Estagnagio de saldarios

Desigualdade crescente

Endividamento crescente para se preencher a lacuna
entre o que se ganha € 0 que se precisa para se
permanecer com o mesmo padrio de vida /
Endividamento para se melhorar padrio de vida.

Inseguranga profissional

Menor provisdo de servigos por parte do
Estado (ex. Satde, Educagio,
Aposentadoria)

Comodificagiio da vida: tudo se compra ¢ tudo se
vende

Cultura voltada a se assumir riscos

Aproveitamento de

oportunidades para

aumentar consumo
(Postura Ativa)

Dinheiro como forma de marcagdio social, pela sua
posse ou pelo que se consome

Advento do “self” neoliberal

Mais crédito disponivel

Cultura de que cada um deve ser seu proprio gestor
financeiro

Surgimento de ampla gama de servigos
financeiros

Papel desempenhado pela securitizagdo

Mudanga na relagio com o futuro: pessoas passam a
gastar hoje contando com expectativa de ganhos
futuros

Novos padries de consumo

Mercado de agdes possibilita diluig@o da
propriedade de empresas

Surgimento de um regime hegemoénico de rentistas
sobre empreendedores

Advento do modelo sharcholder value,
wvisando a maximizagdo do valor do
acionista

Despertada maior ganéincia por parte do
investidores

Propriedade de residéncias, que sempre teve forga
estabilizadora sobre comunidades, passou a ser
tratada como ativo para investimentos.

Socializagd@o do risco através da securitizagdio torna a
vida mais volaul.

Figura 4 — Desdobramentos da financeiriza¢do sobre a vida doméstica

Fonte: Elaborado pelo autor
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42.1.

Financeirizagao e a preservacgao do estilo de vida

Compreender esta primeira postura do individuo perante a financeirizagao
proposta por Fligstein e Goldstein (2012) implica em rememorar alguns pontos
que justificam o seu carater defensivo. A andlise da figura da pagina anterior
mostrou que a postura de preservagdo do estilo de vida ocorre como reagdo a
questdes como estagnagdo de salarios, desigualdade crescente, inseguranca
profissional, menor provisdo de servigos por parte do Estado e o advento de uma
cultura voltada a se assumir riscos. Estas caracteristicas, e tantas outras que
possuem o mesmo carater de provocar um piora da situacdo econdomica dos
individuos e de sua qualidade de vida, foram marcantes nos anos do avango
neoliberal em diversos paises do mundo, conforme ja demonstrado ao longo do
capitulo anterior deste trabalho.

Falar sobre esta postura demanda, portanto, que se considere como ponto de
partida este cendrio de menor participacdo do Estado na economia e menor
provisdo de servigos por sua parte, simultaneamente a um processo de
desregulamentacdo dos mercados financeiros, que permite as institui¢des
financeiras ganharem uma importancia talvez nunca antes vista.

Fligstein e Goldstein (2012) mostram que hé duas explicagdes para se
entender como a financeirizagdo avanga e faz com que os individuos tentem
proteger seu padrdo de vida. Focando sua andlise sobre a populacdo dos EUA, os
autores dizem que, primeiro, a inseguranga sobre sua renda e sobre sua condig@o
de arcar com despesas ligadas a saude, educacgdo e seguridade social faz com que
a classe média americana busque no consumo custeado pela divida uma maneira
de preservar seu estilo de vida. Com medo de se moverem para baixo na pirdmide
social, esses individuos simplesmente passaram a tomar recursos por meio de
empréstimos. Em segundo lugar, uma cultura crescente de se valorizar as pessoas
ndo pelo que elas sdo, mas pelo que elas compram, acaba por gerar mais dividas.
Demonstrar um certo padrao social passaria por acompanhar o padrao de consumo
dos vizinhos. Como mostra Frank (2007), os anos 1980 foram marcados por uma
grande corrida por bens posicionais, algo realizado de maneira mais facil pelas
pessoas de alta renda, mas que gerou pressao sobre aqueles de renda inferior para

que se mantivessem consumindo.
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Essa pressdo consumista em busca de manutencao de status e, pelo menos,
demonstragcdo de preservagdo de estilo de vida, encontrou respaldo no que Davis
(2009) chama de modelo “Supermercado financeiro”, onde os bancos
disponibilizam crédito em altos volumes e até mesmo as empresas, antes nao
participantes ativas do mercado financeiro, criam subsididrias para fornecer
crédito a quem precisa para que nenhum cliente deixe de comprar em suas
dependéncias. Adiciona-se a isso o fato de que a evolugdo da midia também gerou
impactos sobre o consumo, ao tornar grupos de referéncia ou influéncia mais
difundidos, pressionando o consumo dos individuos cada vez mais para uma
necessidade de se manterem cada vez mais atualizados com estes grupos
(SCHOR, 2004).

Dentro dessa logica de busca de mais consumo estdo afirmagdes de autores
que analisam a crescente desigualdade da época como motivadora para uma maior
exposicdo a dividas. Para Fligstein e Goldstein (2012), a desigualdade gera
endividamento, dados os motivos ja expostos. Contudo, o endividamento acaba
por gerar ainda mais desigualdade, reforcando um ciclo vicioso. Também
analisando o tema desigualdade e endividamento, Jackson e Dyson (2012)
afirmam que em um mundo onde a riqueza fosse distribuida de maneira mais
igualitaria, a pressdo por endividamento e, consequentemente, a demanda por
crédito, seriam menores. Mas cabe notar que, notadamente, o que ocorreu
principalmente nos paises do Ocidente nas décadas finais do século XX foi um
aumento da desigualdade de renda em propor¢do superior ao aumento da
desigualdade do consumo (CYNAMON e FAZZARI, 2009). Ademais, ndo se
pode esquecer que o proprio acesso ao crédito ¢ desigual, dada o nivel de
solvéncia de cada individuo isoladamente.

Todavia, ndo se pode falar em uma expansdo do endividamento individual
como aqui narrado sem se mencionar que, nesse periodo, hd também a
consolida¢do de uma cultura voltada a se correr riscos. A maior dependéncia dos
mercados financeiros para se custear um consumo superior a renda ndo seria
possivel sem o avangco dessa cultura entre os individuos. Varios fatores
contribuiram para isso. Desde a desregulamentacdo dos mercados financeiros, que
permitiu o surgimento de diversos novos produtos financeiros, com a promessa de
elevar a riqueza das pessoas, até o fim do que Davis (2009) chama de feudalismo

corporativo, uma ¢€poca em que as empresas ‘“‘cuidavam” mais dos seus
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funciondrios, sem se esquecer do advento do “self” neoliberal e todas as mudangas
trazidas por esse conceito, ha um incremento da participacdo de individuos e
familias ativamente em operagdes que envolvem a tomada de recursos hoje com
expectativa de pagamento futuro.

A populacdo foi langada ao mercado, seja para contrair dividas ou para
buscar novas oportunidades de investimentos que permitissem renda adicional que
compensasse a lacuna entre suas rendas e o que deveriam ganhar para
permanecerem onde estdo (DAVIS, 2009; FLIGSTEIN e GOLDSTEIN, 2012).
Esse apetite pelo risco fez com que a necessidade de novo crédito sempre sendo
langado ao mercado se tornasse primordial para o perfeito funcionamento de um
sistema amparado na divida e no mundo financeiro (BAUMAN, 2010; DAVIS,
2009)

Em sua pesquisa com individuos norte-americanos, Fligstein e Goldstein
(2012) encontraram evidéncias de maior tolerancia a essa postura de risco,
independente da classe social. Interessante notar que suas conclusdes apontam
para o fator renda como sendo o direcionador principal de uma postura de
individuos mais financeirizados, atuando como economistas de suas proprias
vidas. E a redugio da renda que faz com que se adote uma postura defensiva ao se
buscar os mercados financeiros para preservar o estilo de vida. Mas também ¢ o
fator renda, ou a presenca dela e o desejo de aumenta-la que leva a postura ativa,

de aproveitamento de oportunidades, narrada na se¢do a seguir.

4.2.2.
Financeirizacdo e o aproveitamento de oportunidades para o

aumento de consumo das familias

A segunda postura dos individuos frente a financeirizagdo, para Fligstein e
Goldstein (2012), ¢ ativa. Como mostrou a Figura 4, individuos financeiramente
mais atuantes no mercado financeiro, com comportamentos de gestores
empresariais a servico da gestdo de seus proprios recursos (DAVIS, 2009),
adotam uma postura de aproveitamento de oportunidades. O foco ¢ o aumento de
consumo e da riqueza.

Krippner (2011) afirma que uma verdadeira mania especulativa foi

responsavel pelo avango das financas sobre o cotidiano das pessoas e também
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empresas, levando todos a um vortex gerado por precos de ativos, que viram foco
de preocupacio e andlise a todo momento.

O cendrio que serve de pano de fundo para essa dimensao da financeirizagao
da vida doméstica ¢ caracterizado pelo encontro entre, de um lado, o self
neoliberal e uma nova cultura voltada ao empreender e ao correr riscos, com, de
outro lado, novas oportunidades de um mercado financeiro desregulamentado,
seja através do crédito mais abundante, de novos produtos financeiros disponiveis
e da securitizagao.

Como afirma Deutschmann (2011), essa ¢ uma era de florescimento dos
supermercados financeiros e de agéncias de classificacdo de risco. Especular ¢ um
verbo que passa a ser conjugado com frequéncia e se torna algo aclamado como
forma de emancipagdo individual e expressdo pessoal perante a sociedade.
Programas ligados a investimentos passam a se tornar corriqueiros na TV e em
outros meios de comunicagdo e as historias de sucesso daqueles que alcangaram
seu primeiro milhdo ou sua aclamada independéncia financeira proliferam e se
tornam fontes de inspiragdo para muitos. Até a propria maneira de falar muda e os
temas financeiros, especialmente aqueles ligados aos investimentos, passam a se
tornar corriqueiros.

Strange (1997, p. 1, tradugdo nossa), logo na abertura de sua célebre obra
Casino Capitalism, afirma que o sistema financeiro do Ocidente, de maneira
rapida, “comec¢a a se parecer nada mais do que um grande cassino. Todo dia,
jogos sdo jogados nesse cassino, que envolve somas de dinheiro tdo grandes que
nem podem ser imaginadas. De noite, os jogos se mudam para o outro lado do
mundo”.

Acumular e consumir se tornam possiveis com um verdadeiro cassino
disponivel, ou ao menos, entram no horizonte dos individuos. Como afirma
Bauman (2010), a obsessiva-compulsiva trinca DIP (desregulamentacgdo,
individualizacdo e privatizagdo) ganha o refor¢co da postura consumista para
marcar novos tempos. Como caracteristicas dessa postura e desses novos tempos
estdo o incremento do numero de cartdes de crédito, de hipotecas residenciais
(muitas vezes refinanciadas, em paises onde isso ¢ possivel) e, principalmente, a
posse de ativos financeiros, de complexidade crescente € cujos riscos, nem
sempre, os individuos estdo cientes ou sdo capazes de estimar. A produgdo de

riqueza se torna inseparavel da producdo de riscos (LAZZARATO, 2011).
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Nao cabe aqui questionar a importancia que os mercados aciondrios podem
ter para a economia e para o desenvolvimento, mas o fato ¢ que a popularizacio
desses mercados, especialmente a partir da sua caracteristica principal que ¢ a
possibilidade de dilui¢do da propriedade corporativa através das acdes, juntamente
com o advento do modelo shareholder value, contribuem enormemente para a tal
mania especulativa de que falava Krippner (2011) e para o despertar do
comportamento ganancioso como modus operandi do investidor de sucesso
(SKIDELSKI e SKIDELSKI, 2012). Muda a relacao do individuo com o tempo: a
crenca de aumento futuro no valor dos ativos move o comportamento de ganancia
do presente.

No entanto, chegou-se a um ponto que, para se sustentar, o capitalismo
financeiro precisa dessa geracdo de crédito adicional, lastreado em decisdes
financeiras sobre um futuro incerto. No lugar de gerar protecdo contra as
incertezas da vida, o dinheiro se tornou a causa principal de novas incertezas
(STRANGE, 1997).

Falar sobre estas duas posturas narradas por Fligstein e Goldstein (2012),
por um lado defensiva e buscando preservagao do patrimdnio e, por outro, ativa e
em busca de oportunidades de ganhos e aumento de riqueza, ndo nos exime de
especular sobre a existéncia de uma terceira situacdo ou postura: a daqueles que
estdo completamente excluidos desse cenario e ndo podem nem “se dar ao luxo”
de adotar uma postura defensiva. A exclusdo financeira, bastante presente em
paises ditos em desenvolvimento, afasta o individuo de at¢ mesmo assumir o
papel de “homem endividado”, como apresentado neste capitulo. Este trabalho de
pesquisa voltard a esta terceira postura, de homem excluido, no Capitulo 6,
quando buscard mostrar uma perspectiva critica sobre desigualdade, exclusdo e
Educagdo Financeira no Brasil. No entanto, para se construir melhor este cenario
sobre o nosso pais, o Capitulo 5 a seguir abre a terceira e ultima parte desta tese e

ira discorrer sobre como ocorre a financeirizagao da economia brasileira.
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PARTE 3
A financeirizagao no Brasil e a formulagao de politicas de
Educacao Financeira

Apds a conceituacdo da Educagdo Financeira na primeira parte deste
trabalho e da posterior caracterizacdo de que o fendmeno da financeirizagdo da
vida doméstica esta por trds da emergéncia dos debates sobre a necessidade de
maior Educagdo Financeira da populagdo, acredita-se que tenham sido criadas as
bases tanto para a compreensdo de como governos e institui¢des chegaram ao
estagio de compreender que a abordagem da Educagdo Financeira se torna
necessaria como também para questionar se a maneira como o tema ¢ tratado nos
dias de hoje ndo acabaria tendo como desdobramento a naturalizacdo da producao
de novas formas de desigualdade. Tal compreensdo se torna importante também
para a formagao de uma percepgao critica em torno da questdo problema proposta,
sobre qual o sentido da Educacdo Financeira em uma sociedade que apresenta as
caracteristicas apresentadas.

Nessa perspectiva e na tentativa de se confirmar as hipoteses de trabalho
que tratam da financeirizacdo ocorrendo no Brasil e da mobilizagao da escola
como agente responsavel por se educar financeiramente a populacdo, esta ultima
parte da tese também ¢ composta por dois capitulos. Ela ¢ inaugurada pelo quinto
capitulo, que tem como titulo “Financeirizagdo no Brasil” e busca analisar o
processo de financeirizagdo ocorrido em nosso pais € como 0 mesmo traz pressdes
para que ganhe forca o debate para inser¢do de temas ligados a Educacdo
Financeira na esfera escolar brasileira. Este capitulo busca também perceber se as
caracteristicas de uma economia financeirizada estdo presentes no Brasil,
principalmente através do olhar proposto por Lapavitsas (2013). Conforme ja
descrito na Introducgdo ao se fazer consideragdes sobre a metodologia de pesquisa
adotada, este ponto do trabalho ird contar com a andlise de dados obtidos de
diversas fontes, cuja coleta e compilagdo tiveram como intuito construir um
quadro da economia brasileira no que diz respeito a financeirizagdo subordinada
que ocorre em paises em desenvolvimento e também ao papel de institui¢des
financeiras, empresas nado-financeiras e individuos e familias na financeirizagao

do pais.
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Como serd percebido pela leitura deste capitulo, o arcabougo conceitual
proposto por Lapavitsas (2013) serd norteador da busca pela confirmagdo do
fendmeno da financeirizacdo no pais, mas julgou-se necessario complementa-lo
com algumas andlises e dados aqui entendidos como importantes para se construir
melhor o cenario de financeirizacdo da economia de um pais em desenvolvimento
com as caracteristicas do Brasil.

Ja o Capitulo 6, intitulado “Desigualdade, exclusdo e Educacdo Financeira
no Brasil”, ira inicialmente buscar caracterizar o cenario de exclusdo financeira
que ainda existe no pais para se inquirir se a maneira como a Educacao Financeira
vem sendo conduzida colabora com a criagdo de um ambiente financeiro mais
saudavel ou se, por outro lado, ndo acabaria por refor¢ar a desigualdade e reforgar
os resultados das corporagdes financeiras. Para isso, recorreu-se a autores ligados
ao tema da desigualdade e relacdo Estado e Mercado no pais, como Jessé Souza,
Sonia Fleury, Lena Lavinas, Adalberto Cardoso, entre outros. Eles serdo
fundamentais para a compreensdo sobre o surgimento de um terceiro tipo de
postura aqui proposto, complementar aquela andlise de Fligstein e Goldstein
(2012) apresentada no Capitulo 4. Serd mostrado aqui o perfil daqueles
“Excluidos pela financeirizagdo”. Autores internacionais também serdo utilizados
para se falar em desigualdade e exclusdo. Especial atencdo sera dada, novamente,
aos estudos de Zygmunt Bauman e também a Jean-Paul Fitoussi, Pierre
Rosanvallon e Mark Davis.

Na sequéncia, buscar-se-a4 uma analise mais aprofundada da experiéncia da
ENEF como politica, sendo utilizados alguns autores importantes da area de
politicas publicas para dar embasamento as conclusdes sobre essa estratégia.
Reconhecendo-se a importancia de tal abordagem para a explicagdo de como a
Educacao Financeira entra em pauta nos debates de politicas publicas em diversas
partes do mundo, serdo apresentadas as definicdes de alguns autores sobre a
demanda e o processo de formulagdo de politicas publicas e suas etapas. Especial
aten¢do sera dada as contribuicdes de Dye (2010) e Bowe e Ball (1992). Este
ponto serd enriquecido com impressdes colhidas durante o processo de entrevista

com agentes que trabalham ou trabalharam ativamente na ENEF no Brasil.
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5.

Financeirizagao no Brasil

Este quinto capitulo, seguindo a definicdo de Lapavitsas (2013), buscara
analisar o contexto brasileiro pela otica da financeirizagdo subordinada das
economias emergentes na se¢dao 5.1 e, na sequéncia, na secdo 5.2 a andlise do
processo de financeirizagdo no pais usard a mesma Otica que o autor utilizou para
nacoes desenvolvidas, a saber: dos lucros advindos de intermediacdo financeira
em empresas ndo-financeiras (5.2.1), das operagdes dos bancos se voltando para o
mercado aberto (5.2.2) e também das praticas financeiras dos individuos (5.2.3).
Todas essas secdes, como ja explicado logo na Introdugdo deste trabalho ao se
falar da metodologia da pesquisa, irdo se basear em dados e séries historicas
extraidas de estudos de instituigdes como o IBGE, BACEN, IPEA, FEBRABAN,
FMI, entre outras, para tentar verificar o estdgio do fendmeno da financeirizagao

em nosso pais.

5.1.
A financeirizagdo subordinada em economias emergentes e o caso

brasileiro

A financeirizagdo, apesar de ser um fendmeno mais facilmente percebido
em economias maduras, ndo ficou restrita a paises desenvolvidos. Os fluxos
internacionais de capitais, segundo Lapavitsas (2013), em resposta tanto a um
comércio mais ativo quanto a instabilidade de taxas de juros, teriam acabado por
levar a financeirizagdo também a nacgdes em desenvolvimento, ainda que com
caracteristicas distintas daquelas ja narradas neste trabalho, tipicas das economias
mais desenvolvidas.

Para o autor, o aspecto principal que molda o conceito de financeirizagdo
nos paises em desenvolvimento ndo seria o retorno a um imperialismo formal,
mas sim o reforco de uma subordinagdo dessas economias, fruto da natureza
hierarquica e exploradora das interagdes do mercado mundial, dado o carater
visivelmente dominante dos paises desenvolvidos no que tange ao comércio

internacional e a necessidade de insercdo de novos ‘participantes’ nesse mercado.
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As mudangas trazidas pela onda neoliberal a partir dos anos 1970 refor¢am tal
natureza hierdrquica e subordinada, através do modo como foi (¢ vem sendo)
realizada a integracdo dos paises em desenvolvimento ao comércio mundial,
reforcando o papel dominante das economias maduras no fluxo de capitais
mundial (BRUNO, 2009; HARVEY, 2011; PAULANI, 2012; LAPAVITSAS,
2013).

Nesse sentido, vale citar Lapavitsas (2013, p. 245, tradugdo nossa), que

afirma que

[...] guiado e executado pelo Banco Mundial e o FMI, o
Consenso de Washington forgou mudangas no sistema
financeiro nacional nos paises em desenvolvimento, em geral
favorecendo uma mudanga de estruturas relacionais, baseadas
em bancos, controladas pelo governo para estruturas de
mercado, capilarizadas, baseadas em instituicdes e mecanismos
privados.

Assim, Lapavitsas (2013) diz que a financeirizagdo em uma economia em
desenvolvimento, como ¢ o caso da brasileira, seria um fendmeno diferente
daquele percebido em paises como Estados Unidos, Reino Unido, Alemanha ou
Japdo. Para tal fendmeno, o autor d4 o nome de financeirizagdo subordinada.
Apesar dessa hipotese da diferenca existente no processo de financeirizagdo das
nacdes, as proximas secdes vao buscar perceber, além da financeirizacdo
subordinada descrita pelo autor e mostrada na presente secdo, até que ponto as
mesmas caracteristicas da financeirizagdo das economias maduras estariam
presentes no Brasil, ainda que parcialmente ou em escala inferior. O fato de o
mercado brasileiro ter passado por mudangas profundas nos ultimos 20 anos, em
parte por maior estabilidade da moeda ou mesmo pela ado¢do de politicas de
carater neoliberal, leva a uma percep¢ao de que a relagdo com o dinheiro também
mudou no pais dando pistas sobre uma provavel financeiriza¢do da economia.

Para diversos autores, dadas as caracteristicas narradas principalmente para
o periodo apds os anos 1970 e intensificadas nas décadas seguintes, a economia
brasileira se financeirizou (BRUNO, 2009; ARAUJO, BRUNO ¢ PIMENTEL,
2012; PAULANI, 2012). O Brasil seria uma ‘“economia periférica ja
industrializada, vitimada pela marcha acelerada da financeiriza¢do do capitalismo

em nivel mundial” e teria se apresentado como o local periférico ideal para que
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um novo regime de acumulagdo encontrasse demanda pelos empréstimos que o
capital financeiro busca, principalmente no contexto de grande acumula¢do no
centro da economia mundial. (PAULANI, 2012, p. 92).

Segundo Savoia, Saito e Santana (2007) forcas como a globalizagdo, o
desenvolvimento tecnologico e alteragdes institucionais e regulatdrias com carater
neoliberal trazem uma nova postura ao Estado brasileiro a partir de 1990, com
uma reorientacdo do papel do governo no provimento de servigos, bens e na
protecdo dos individuos, principalmente no que tange aos aspectos financeiros,

produtivos, educacionais e tecnoldgicos, como se percebe pela Figura 5 a seguir.

Estado e
Forcas Sociedade Individuo
Fim do
Globalizacao paternalismo do
Estado Politica mais
ativa na
gestdo das
, , finangas
Tecnologia Estabilizacao da pessoais
moeda
Necessidade
s de maior
Instituicdo POI.I t1ca§ capacitacao
neoliberais XN

Figura 5 — Forgas propulsoras de mudangas nas relagdes econdmicas e sociopoliticas mundiais
Fonte: Adaptado de Savoia, Saito e Santana (2007)

Em relacdo a Figura 5 apresentada, pode-se dizer que, no Brasil, tais
mudancas de paradigma, atreladas ao alcance da estabilizagdo da moeda,
principalmente a partir de 1994, geram, para os autores, mudancas também no
nivel do individuo, que percebe uma maior necessidade de gestdo ativa de suas
finangas pessoais e de maior capacitacdo financeira. A estabilizagdo da moeda
cumpre papel importante, uma vez que, em um cendrio inflacionario, o curto-
prazismo passa a dominar as decisdes financeiras dos individuos, que tendem a
preferir o consumo ao investimento de longo prazo. Com a queda da inflagdo, a

poupanga e os investimentos de longo prazo passam a ganhar importancia para a
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populacdo, que comegou a poder se planejar para horizontes de tempo mais
longos, no lugar de somente buscar estratégias de protecdo do poder aquisitivo,
como era comum durante o periodo inflacionario (ANDREZO e LIMA, 2002).

No entanto, sobre o quadro brasileiro, Bruno (2009) afirma que o regime de
acumulacdo escolhido pelo Brasil nas tltimas décadas seria muito favoravel aos
lucros, mas ndo tdo favoravel aos saldrios e ao emprego. Para compreender tal
afirmagdo, a andlise proposta pelo autor passa pela evolugdo da formacao bruta de
capital fixo>® no pais. Dois fatores se complementam nessa analise. Primeiro, o
fato de que as empresas do setor produtivo encontram no pais a possibilidade de
valorizacdo de seu capital na circulacdo financeira, sem a real necessidade de
imobilizacdes e aplicagdes produtivas. Uma segunda implicacdo dessa andlise,
ainda segundo o autor, diz respeito ao fato de que o baixo crescimento econdomico,
como ilustrado na Tabela 3 a seguir, acaba ndo podendo ser justificado por
insuficiéncia de poupanga. E a sua composi¢io que deve ser analisada, uma vez
que parcelas crescentes da renda nacional sdo alocadas em ativos financeiros
totalmente desconectados da atividade produtiva.

Conforme mostrado na tabela, o autor identifica trés fases do regime de
acumulagdo presente na economia brasileira a partir de meados dos anos 1960, a
saber: uma primeira fase que vai de meados dos anos 1960 até o inicio dos anos
1980 em que as empresas buscam o lucro e 0 mesmo realimenta os investimentos
em sua capacidade produtiva (chamada por ele de profit-led growth regime); uma
segunda fase marcada por crises, contragdo da economia e pelos desdobramentos
dos choques do petroleo e da alta inflagdo, entre 1984 e 1993 e, por fim, uma fase
inaugurada em meados dos anos 1990 em que as finangas dominam o regime de
acumulac¢do, fruto da maior estabilidade monetaria, intensificagdo de politicas de
ordem neoliberal no pais e entrada de bancos estrangeiros. E a fase chamada de

finance-dominated accumulation regime.

53 ~ . o .
A formagao bruta de capital fixo indica o quanto as empresas aumentaram seus bens destinados
a produgio de outros bens.
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(1966-1980) (1984-1993) (1996-2006)

Profit-led Regime de Finance-
growth regime crise ou dominated
contracio accumulation
regime
Performance economica Alto Tendéncia a Baixo
crescimento estagnacao e crescimento
alta inflacao
Crescimento do PIB per 5,75 0,87 1,01
capita (%)
Taxa de acumulac¢ao do 9,75 3,64 1,92
capital fixo produtivo em
uso (%)
Razao estoque de ativos 7,36 10,67 21,26

financeiros / estoque de
capital fixo produtivo (%)

Tabela 3 — Comparagéo entre os trés regimes de crescimento da economia brasileira (1966 — 2006)
Fonte: Bruno (2009)

Especial destaque deve ser dado a queda no ritmo de acumulagdo de capital
fixo produtivo e ao percentual representado pelos ativos financeiros sobre todo o
estoque de capital fixo produtivo. E justamente no periodo de maior liberalizagio
comercial e financeira que o capital fixo produtivo apresenta as mais baixas taxas
de acumulacao da historia (BRUNO, 2005; 2007).

Ao serem incorporados na andlise do capital fixo os montantes gastos com
itens ndo produtivos, como a constru¢do de iméveis residenciais adquiridos por
familias, percebe-se a reducdo da importidncia do capital produtivo sobre o
estoque total de capital. Essa constatagdo pode ser visualizada analisando-se a
evolucao do Estoque Liquido de Capital e do capital produtivo, como ilustra o
Grafico 1 da proxima pagina. O distanciamento crescente entre as linhas azul
(representando o capital total) e vermelha (mostrando apenas o capital produtivo)
mostra uma crescente importancia de itens ndo-produtivos sobre o total do
estoque de capital no pais no periodo analisado (a partir de 1950 até a primeira

década dos anos 2000).
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Grafico 1 — Evolugdo do Estoque Liquido™ de Capital Fixo total e apenas capital produtivo (1950-
2008, em bilhdes de RS, precos constantes de 2000)™
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IPEA™.

A mesma constatagdo ¢ feita por Bruno (2009) sobre o capital produtivo em
relacdo aos lucros totais e ao PIB, ao mostrar que o estoque de capital produtivo
cai como proporcao dessas duas varidveis, principalmente a partir dos anos 1980.
Esperar-se-ia uma conexao entre o investimento em capital produtivo e os niveis
de lucro e PIB, mas a desconexdo encontrada pode, para o autor, refletir os
desdobramentos do regime de acumulag¢do atual, baseado nas finangas. Isso
geraria caracteristicas muito peculiares ao Brasil, como uma inser¢do
internacional excessivamente liberal para uma economia em desenvolvimento e
do porte da brasileira, apesar de seu nivel de industrializa¢do, uma presenca ainda
relevante de capitais especulativos, principalmente buscando a alta remuneragado
de titulos publicos de baixo risco; o relativamente baixo nivel de autonomia da
politica econdmica e sua (ainda) subordinacdo as demandas e expectativas da alta
financa internacional e, por fim, uma fraca conexdo entre saldrios e ganhos de
produtividade, atuando como obsticulo a uma expansdo da demanda (BRUNO,

2009).

> Estoque liquido de depreciagao.

> Seguindo o proposto por Bruno (2009), para o célculo da formagdo bruta de capital fixo total,
foram considerados os gastos totais em construgdo (incluindo residenciais) e maquinas e
equipamentos da administragdo publica, empresas e familias. O célculo da formagdo bruta de
capital fixo produtivo excluiu as construgdes residenciais.
> INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA — IPEA. IPEADATA. Disponivel
em: <http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx> Acesso em: 06/09/2016.
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Voltando o olhar para os anos 2000, pode-se dizer que sdo marcados por
uma integracdo ainda maior dos paises em desenvolvimento aos fluxos
internacionais de capitais. Investimentos estrangeiros diretos, presenga mais
marcante de bancos internacionais e pregos de commodities em alta, com impacto
positivo na gera¢do de superavits e na constituicdo de reservas em dolar, sdo
apenas algumas das caracteristicas que reforcam tal integrag¢do. Lapavitsas (2013)
ressalta que a posse de enormes reservas em dolar se tornou um dos aspectos
definidores da financeirizagdo subordinada desses paises.

Para ilustrar esta afirmagdo, a Tabela 4 a seguir apresenta a evolucdo das
reservas internacionais de nagdes em desenvolvimento. O Brasil, um dos paises
mostrados na tabela, apresentou comportamento crescente de suas reservas, que
partem de um patamar de aproximadamente US$ 35 bilhdes em 2001 e chegam a
mais de USS 350 bilhdes em 2011, um crescimento expressivo de 888% no

periodo, ou mais de 25% em média ao ano.

PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

China India Rissia Brasil  México Africa Europa
Sub- Central e
Saariana  Oriental
2001 216,3 46,4 33,1 35,6 44,8 35,5 72,8
2002 292,0 68,2 44,6 37,5 50,6 35,9 89,2
2003 409,2 99,5 73,8 48,9 59,0 39,8 110,6
2004 615,5 127,2 121,5 52,5 64,1 62,2 129,2
2005 822,5 132,5 176,5 53,3 74,1 82,9 157.9
2006 1069,5 171,3 296,2 85,2 76,3 115,8 196,3
2007 1.531,3 267,6 466,7 179,5 87,1 146,3 248.9
2008 2.134,5 271,7 4213 1929 94,6 163,5 258.,6
2009 2.847,3 2587 416,7 239,1 90,9 155,1 287,6
2010 3.253,6 267,8 443,6 288.,6 113,6 157.9 3244
2011 3.181,1 2629 454,0 352,0 142,5 180,1 339,1

Tabela 4 — Reservas de paises em desenvolvimento, em US$ bilhdes (2001-2011)
Fonte: Lapavitsas (2013) e FMI (2016)57

Essa acumulacdo de reservas teria contribuido, de acordo com Lapavitsas
(2013), para um boom dos mercados financeiros domésticos, refor¢ando a
financeirizagdo nesses paises. Ademais, a j4 mencionada entrada constante de
bancos estrangeiros acelerou mudancas nas praticas bancarias, com aumento da
importancia dos mercados abertos como forma de captacdo e dos ativos

financeiros como fonte de lucros, além de ter contribuido também para um

o7 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL - FMIL IMF DATA. Disponivel em:
<http://data.imf.org> Acesso em: 06/09/2016.
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redirecionamento de empréstimos bancarios para familias e individuos. Tudo isso
teria como reflexo uma crescente expropriagdo financeira nessas nagdes com
impacto direto sobre o endividamento da populacio (CAMARGO, 2009;
LAPAVITSAS, 2013).

Todavia, ¢ o acumulo de reservas mostrado que se caracterizaria como um
dos aspectos mais marcantes da financeirizagdo subordinada de tais paises, pois,
ao contrario do que previa o Consenso de Washington — capital fluindo de paises
ricos para os paises mais pobres com o livre comércio — 0 que ocorre € 0 inverso:
altos volumes de capital saindo de nagdes em desenvolvimento para financiar
déficits constantes e crescentes de economias mais ricas, em especial os EUA.
Nesse sentido, a figura do délar como moeda mundial trouxe como positivo aos
EUA a possiblidade de manter déficits comerciais com o exterior, importar e
exportar capitais e, como consequéncia, levar o fendmeno da financeirizagdo para
os paises em desenvolvimento. Colocando em outros termos, isso significa dizer
que as nagdes menos desenvolvidas acabam por subsidiar a nacdo hegemdnica
economicamente apenas para ganharem acesso a forma dominante de moeda
mundial, com custos implicitos de dificil mensuragdo para os paises mais pobres
(RODRIK, 2006; HARVEY, 2011; LAPAVITSAS, 2013).

Uma questdo importante ¢ que héa aspectos da financeirizagcdo que podem
promover crescimento do pais, enquanto outros podem funcionar como obstaculo
(BOYER, 1999; ARAUJO, BRUNO e PIMENTEL 2012) e que as configuragdes
institucionais presentes em cada economia serdo preponderantes para o0s
desdobramentos do processo de financeirizagdo no que tange ao crescimento.

Em relacdo ao Brasil, Aratjo, Bruno e Pimentel (2012) argumentam que as
estruturas institucionais que transformam a economia do pais em uma economia
financeirizada sdo as mesmas que contribuem para a apreciacdo da moeda local,
causando perda de competitividade da moeda local. E a politica de juros altos que
acaba por atrair capital externo refor¢ca o circulo vicioso, gerando mais
valorizacdo para o Real, necessidade de emissdo de novas dividas, permanente
pressdo sobre o balango de pagamentos, com futuras necessidades de aumento de
taxas de juros e consequente atragdo de mais fluxo de capital de curto prazo.

Ja autores como Salama (2000), Colletis (2005) ¢ Bruno (2007) mostram
que o regime de acumulagdo baseado na financeirizacdo pode explicar o baixo e

instavel nivel de crescimento econdomico da economia brasileira. Para apresentar
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maior crescimento da renda per capita, os proprietarios do capital precisariam
aceitar deixar de ganhar a alta lucratividade e liquidez de ativos ligados a divida
publica (que remunera especialmente bem seus detentores no caso brasileiro) e
passarem a investir em ativos reais, produtivos, que apresentam maiores riscos e
menor rentabilidade.

Tendo sido feitas consideracdes sobre a financeirizagdo subordinada da
economia brasileira, a proxima secdo ird buscar compreender se também ocorreu
no Brasil a mesma financeirizagdo ocorrida em economias mais desenvolvidas no
que diz respeito ao papel das empresas ndo-financeiras, o papel dos bancos e as

praticas financeiras dos individuos.

5.2.
O processo de financeirizagao da economia brasileira

A partir desse ponto, sdo apresentadas as analises sobre a presenca do
processo de financeirizagdo na economia brasileira de maneira similar ao que
Lapavitsas (2013) realizou para EUA, Reino Unido, Alemanha e Japao, com foco
sobre o aumento da importancia dos resultados financeiros em empresas nao-
financeiras (5.2.1), sobre as mudancas no Sistema Financeiro Brasileiro e a
crescente bancarizagdo da populagdo (5.2.2) e sobre as praticas financeiras dos

individuos / evolu¢ao do consumo e do endividamento no Brasil (5.2.3).

5.21.
Aumento da importancia dos resultados financeiros em empresas

nao-financeiras

Alguns autores centram sua andlise da financeirizagdo na transferéncia da
acumulacdo de capital da esfera produtiva para a esfera financeira (ARRIGHI;
2010; HARVEY, 2011; LAPAVITSAS, 2013) Essa maior participa¢do da esfera
financeira acaba por mudar o equilibrio entre atividades financeiras e ndo-
financeiras dentro das organizacdes. Lapavitsas (2013) afirma que o que ocorre
ndo ¢ uma auséncia de importancia das atividades diretamente ligadas a produgao,
mas sim uma transformacao do mix de atividades financeiras e ndo financeiras que

sdo integrais ao circuito do capital produtivo.
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Nesse sentido, essa secdo busca a percepcao acerca dessa transformagao na
realidade de empresas nao-financeiras no Brasil. Tais alteragdes no circuito do
capital tém, ainda de acordo com o autor citado, consequéncias para a maneira
como as empresas financiam seus investimentos, buscam lucro financeiro e até
mesmo para sua organizacdo interna. Ndo se pode negar também que a
financeirizagdo dessas empresas tenderia a reproduzir nelas um fendmeno tipico
da fase financeira do capitalismo mundial: a tendéncia a crises (HARVEY, 2011;
LAPAVITSAS, 2013).

Buscando, portanto, comparar a realidade brasileira com a dos paises
observados por Lapavitsas (2013) em sua analise, o primeiro olhar aqui se dara
para o tamanho dos ativos financeiros totais no Brasil como propor¢ao do PIB
(Gréfico 2 a seguir) e, logo na sequéncia, para o tamanho dos ativos financeiros
detidos por empresas ndo-financeiras em nosso pais, também em relagdo ao PIB

total (Grafico 3 da proxima pagina).
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Grafico 2 — Ativos financeiros como propor¢do do PIB total (2010-2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE™.

Quando analisamos o montante de ativos financeiros presentes na economia
brasileira, de maneira consolidada, percebemos que ele suplanta a faixa dos 500%
de todo o Produto Interno Bruto ao longo dos anos mostrados no grafico (2010-
2013), de acordo com dados do IBGE. Apesar de aparentemente elevados, esses

valores ainda ficam bastante abaixo dos encontrados por Lapavitsas (2013) nos

% IBGE. Séries Historicas e estatisticas. Disponivel em: <http://seriesestatisticas.ibge.gov.br>.
Acesso em: 09/09/2016.
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quatro paises por ele pesquisados. Para os anos finais da analise do autor™, o total
de ativos financeiros se mostra superior a 700% do PIB alemao, 800% do
americano e se mostra acima dos 1.000% do PIB japonés e britanico (este ultimo,
suplantando os 1.500% do PIB). Essa analise ¢ importante, principalmente porque
a posse de ativos financeiros pressupoe a realizagdo de lucros dentro da esfera
financeira, sem se passar pela esfera produtiva.

Quando os ativos financeiros das empresas ndo-financeiras brasileiras sao
colocados em evidéncia (Grafico 3 a seguir), a primeira conclusido ¢ de ativos
financeiros que totalizavam valores aproximadamente iguais ao tamanho do PIB
do pais para cada um dos anos (ligeiramente superiores a 100% do PIB) e, por
conseguinte, também em patamares bem inferiores aos numeros dos paises
desenvolvidos (a Alemanha, pais com a menor relacdo de ativos financeiros
detidos por empresas ndo-financeiras apresentou aproximadamente 300% do PIB
nessa analise). Essa menor posse de ativos financeiros ajuda a dar suporte a uma
hipotese inicial de menor grau de financeirizagdo entre empresas nao-financeiras
no Brasil, ou seja, de menores lucros sendo auferidos na esfera financeira por

parte dessas empresas, pelo menos em comparacdo com nagdes desenvolvidas.

114%

113%
112%
111%
110%
109%
108%
107%

106%
2010 2011 2012 2013

Grafico 3 — Ativos financeiros retidos pelo setor ndo-financeiro como propor¢do do PIB total
(2010-2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE®.

59 1
Sua analise se encerra em 2009.

%0 \BGE. Séries Historicas e estatisticas. Disponivel em: <http://seriesestatisticas.ibge.gov.br>.
Acesso em: 09/09/2016.
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A diferenga entre o total de ativos financeiros brasileiros (Grafico 2) e
aqueles detidos pelas empresas analisadas no Grafico 3 tende a mostrar uma
grande posse desses ativos por parte das empresas financeiras no Brasil, ponto que
sera abordado na proxima secao.

Quando se busca conhecer a decomposi¢ao desses ativos por perfil, o que se
constata ¢ uma alta presenga de participa¢do de capital em outras empresas e em
fundos de investimento, talvez denotando uma maior interacdo com o mercado
financeiro, mas ainda com uma baixa presenca de aplica¢des de maior risco, como
derivativos financeiros, por exemplo. Os empréstimos tradicionais, titulos de
divida e créditos comerciais somam cerca de 25% do total de ativos financeiros ao
longo dos anos. Essas informagdes sdo visualizadas na Tabela 5 mostrada a

seguir.

Ativos financeiros 2010 2011 2012 2013
Ouro monetario 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Numerario e depdsitos 10,42%  9,61% 9,72% 9,44%
Titulos de dividas 5,31% 6,80% 5,57% 5,86%
Empréstimos 5,30% 4,43% 4,65% 4,51%

Participacoes de capital e em fundos 44,04% 40,75%  38,46% 37,46%
de investimentos
Planos de seguros, de previdéncia e 0,29% 0,31% 0,33% 0,36%
regime de garantias padronizadas

Derivativos financeiros 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
Créditos comerciais e adiantamentos 15,47% 19,40% 19,50% 19,43%
Outros 19,15% 18,68% 21,75% 22,92%

Tabela 5 — Composigdo dos ativos financeiros retidos pelo setor ndo-financeiro (2010-2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE®".

Mirando o outro lado do balango patrimonial dessas empresas, a analise dos
seus passivos também demonstra uma grande participagdo de capital de outras
empresas e de fundos de investimentos, com percentuais sempre em torno de 50%
do total dos passivos.

Os dados da composi¢do dos passivos das empresas ndo-financeiras
brasileiras no periodo compreendido entre 2010 e 2013 sdo apresentados na

Tabela 6 a seguir.

61 Idem.
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Passivos 2010 2011 2012 2013
Titulos de dividas 2,30% 3,02% 2,67% 3,03%
Empréstimos 2247%  22,87%  23,79% 25,17%

Participacoes de capital e de fundos  54,12%  52,07%  51,48% 49,27%
de investimentos

Créditos comerciais e 8,58% 10,29% 9,92% 10,63%
adiantamentos
Outros 12,52%  11,76%  12,14% 11,89%

Tabela 6 — Composi¢do dos passivos do setor ndo-financeiro (2010-2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE®.

Este “olhar” voltado para ativos e passivos das empresas nao-financeiras das
ultimas duas tabelas busca, conforme Lapavitsas (2013), tentar entender tais
corporacdes tanto como tomadoras de recursos (recebedoras) como emprestadoras
(fornecedoras), na tentativa de se averiguar uma mudanca do envolvimento delas
com o sistema financeiro.

Ao se buscar a compreensao da composicdo dos recursos que entram nas
empresas ndo-financeiras no Brasil, ainda ha grande preponderancia dos créditos
vindos do sistema financeiro, sejam eles créditos livres, que pertencem a linhas
que os bancos podem utilizar para empréstimos com finalidades diversas e os
créditos direcionados, vindos de linhas com recursos ja especificamente
destinados a certas questdes (exemplo: atividade agricola, aquisicdo de
maquinarios, entre outros). O mercado de capitais corresponde a
aproximadamente 10% das fontes de recursos ao longo da série temporal, nimero
bastante inferior ao apresentados pelas nacdes desenvolvidas estudadas por
Lapavitsas (2013). Isso também pode reforgar as consideragdes sobre uma menor
interacdo das empresas brasileiras com o mercado de capitais em comparacao
aqueles paises o que, supde-se, pode denotar um grau inferior de financeirizagao
dessas empresas em relacdo ao daqueles paises.

Além de resumir os dados j& mencionados, o Grafico 4 a seguir também
mostra que uma participagdo importante dos recursos, de cerca de um ter¢o do

total nos meses finais da série, vem do mercado externo.

62 Idem.
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Grafico 4 — Participacdo no endividamento Pessoa Juridica por fonte de recursos no Brasil, em %
(2012-2015)

Fonte: Relatdrio de Estabilidade Financeira, BACEN (2016).

Por fim, talvez a andlise mais importante sobre as empresas ndo-financeiras
brasileiras seja a do montante dos lucros auferidos em operacdes financeiras em
comparac¢do aos lucros vindos das operagdes produtivas. Um importante aspecto
da financeirizacdo dessas empresas, conforme ja abordado anteriormente, diz
respeito aos lucros tendendo a virem em escala cada vez maior da esfera
financeira, ndo produtiva.

Esta andlise sobre o montante de lucro advindo da esfera financeira ndo esta
presente em Lapavitsas (2013), uma vez que este autor trabalha com dados de
posse de ativos financeiros, partindo-se do principio de que essa posse tende a se
desdobrar em rendimentos financeiros. Porém, julgou-se necessario faze-la aqui
para complementar os dados colhidos até entdo sobre as empresas do setor nao-
financeiro. Primeiramente, o Grafico 5 ira mostrar o somatorio das receitas
financeiras de empresas ndo-financeiras sobre o total de vendas dessas empresas
para o periodo de 20 anos compreendido entre 1996 e 2015. Deve-se ressaltar que,
na impossibilidade de se conseguir dados sobre receitas financeiras de todas as
empresas brasileiras, buscou-se como forma de aproximagdo e com o intuito de
ilustrar o argumento que aqui se pretende defender os dados dos ultimos 20 anos
de todas as empresas do setor ndo-financeiro que estavam listadas na Bolsa de
Valores de Sao Paulo em janeiro de 2016. A relacdo completa de empresas

utilizadas nesta analise é mostrada nos anexos deste trabalho.
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Grafico 5 — Receitas financeiras como propor¢do da Receita bruta de vendas do setor ndo-financeiro no Brasil (1996-2015)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados de BM&F Bovespa

Pela analise do grafico, percebe-se que os fluxos de recursos advindos de rendimentos financeiros por parte dessas empresas oscilam
consideravelmente entre os anos sem, no entanto, ultrapassar o limite dos 12% em comparacdo ao total de recursos provenientes de vendas de
seus produtos ou servigcos. Essa andlise ¢ importante por mostrar o montante de entradas de dinheiro das empresas em relagdo a toda a
movimentagdo de vendas. Contudo, esta analise precisa ser complementada pela percep¢ao do tamanho dos rendimentos financeiros sobre o total

de lucros que auferem estas empresas. Isto ¢ mostrado no Grafico 6 a seguir.
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Grafico 6 — Receitas financeiras como propor¢do do Lucro Total do setor ndo-financeiro no Brasil (1996-2015)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados de BM&F Bovespa

A andlise do Grafico 6 mostra a presenga de receitas financeiras representando uma propor¢ao consideravel do lucro total auferido por
essas empresas ao longo da série historica pesquisada. Essa proporcdo se encontrou em patamares superiores a 30% dos lucros totais em
praticamente todos os anos do periodo, o que significaria dizer que mais de 30% dos lucros das empresas listadas na BM&F Bovespa vieram da
esfera da circulacdo, e ndo da producdo. Apos oscilar entre 30 e 40% durante quase toda a primeira década do século XXI, o total de rendimentos

advindos da posse de ativos financeiros sobre o total de lucros apresentou uma tendéncia de alta até o ano de 2014.
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Apesar da falta de uma base de comparagdo internacional, ndo apenas a
tendéncia de alta relativa vinha se mostrando crescente nos ultimos anos, como
também em valores absolutos. A titulo de ilustragdo, o total de receitas financeiras
de todas as empresas da analise passou de aproximadamente R$ 67 bilhdes em
2014 para mais de R$ 140 bilhdes em 2015. E importante destacar aqui também
que os dois anos que destoam do total da série (2002 e 2015) apresentam
resultados bastante atipicos, com lucro somado do consolidado das empresas em
nivel muito baixo em 2002 e com prejuizo liquido bastante forte em 2015. No
caso especifico de 2015, o montante de prejuizo liquido somado das empresas
Vale do Rio Doce e Petrobras responde consideravelmente pela alteragdo na linha
de tendéncia do grafico.

Assim, mostrado o status das empresas do setor ndo-financeiro sobre o
cenario de financeiriza¢do da economia brasileira que aqui se descreve, a proxima
secdo ira continuar dentro da proposta de Lapavitsas (2013), migrando o foco para
as empresas do setor financeiro e uma eventual mudanca de comportamento das

mesmas.

5.2.2.
Mudangas no Sistema Financeiro Brasileiro e a crescente

bancarizagao da populagao

Conforme Lapavitsas (2013), uma das caracteristicas que marca o processo
de financeirizagdo da economia ¢ uma mudan¢a do foco dos bancos, que se
voltam para transa¢des no mercado aberto com o objetivo de auferirem lucros,
podendo até mesmo suplantar os lucros advindos das operagdes tradicionais de
tomar empréstimos e emprestar dinheiro a seus clientes.

Por se partir da hipotese de que o nivel de financeirizagdo da economia
brasileira ainda seja inferior ao de economias mais desenvolvidas, em virtude de
um amadurecimento mais tardio do Sistema Financeiro Nacional, entre outras
possiveis explicagdes, inicialmente buscar-se-4 compreender nesta se¢do o

processo de bancarizagio® da populagdo brasileira para, mais adiante, tentar se

63 . . o . [

Por clientes bancarizados entende-se aqueles que utilizam de servigos bancarios, segundo a
Febraban (2009). Como indicador de bancarizagao, a institui¢do utiliza a propor¢do dos CPFs
com relacionamentos ativos com os bancos sobre a Populacdo Economicamente Ativa (PEA).
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verificar se a postura dos bancos brasileiros de fato se aproximou daquela
percebida em bancos estrangeiros no sentido do aumento das operagdes no
mercado aberto.

Assim, neste ponto do trabalho, os objetivos serdo (1) mostrar que o Sistema
Financeiro brasileiro passou por transformacdes que tém impacto sobre a
bancarizacdo da populagdo e a relagdo do brasileiro com o dinheiro e (2) verificar
se os bancos do pais comegcam a conseguir resultados crescentes vindos de
operagdes no mercado aberto, em comparacdo a operacdes tradicionais. Apesar de
apenas a segunda caracteristica aparecer em Lapavitsas (2013) como marcante
para se compreender um processo de financeirizagdo, acredita-se que a primeira
seja fortemente ligada a ela e tenha impacto direto na maneira como o brasileiro
passa a conviver com o dinheiro ao longo das ultimas décadas. Como ja foi dito
anteriormente, para Lapavitsas (2013), a expropriacdo financeira doméstica parece
ter ocorrido em paises em desenvolvimento na ultima década, com impacto direto
no aumento do endividamento de familias e individuos.

Voltando entdo o foco para a realidade brasileira e, inicialmente, buscando
uma compreensao do estagio de desenvolvimento do sistema financeiro de nosso
pais e seus possiveis desdobramentos, percebe-se, conforme afirma Camargo
(2009), que os anos 1990 foram de importantes mudangas na estrutura e nos
padrdes de concorréncia do sistema bancario, pois assim como ocorria em outros
paises, através de um processo de liberalizagdo de mercados, o Brasil também
inicia seu processo de abertura comercial e financeira. O governo brasileiro
promoveu um processo de reestruturagdo do setor bancario, o que permitiu uma
maior presenca de bancos estrangeiros no pais.

Tal reestruturagdo deu inicio a um processo de amadurecimento e
consolidacdo do setor, que cresceu consideravelmente ao longo dos anos. Para
ilustrar tal afirmacdo, a Tabela 7 a seguir mostra o crescimento do total de ativos e
do faturamento do setor bancario a partir de 2010. Nessa tabela, ¢ apresentada
também comparacdo do crescimento do setor bancario com o acréscimo do PIB

do Brasil e de outros importantes setores (setor agricola, industrial e o setor de
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servigos), para ilustrar a relevancia da intermediacdo financeira dentro do PIB

brasileiro®,

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Ativos Totais do setor 3.749 4.397 5.119 5.627 6.377 7.115
financeiro (bilhées de
RS)
Crescimento de Ativos 19,4% 17.3% 16,4% 9,9% 13,3% 11,5%
Receitas de 243.475 309.508 274.282 302.721 378.725 462.134
intermediacao
financeira (milhoes de
RS)
Crescimento das 15,8% 27,1% -12% 10,3% 25,1% 22,0%
receitas de
intermediacao
financeira
Crescimento PIB 7,6% 3,9% 1,8% 2, 7% 0,1% -3,8%
Crescimento Setor 6,7% 5,6% -3,1% 8,4% 2,1% 1,8%
Agricola
Crescimento Setor 10,2% 4,1% -0,7% 2.2% -0,9% -6,2%
Industrial
Crescimento Setor de 5,8% 3,4% 2,9% 2,8% 0,4% -2,7%
Servicos 63

Tabela 7 — Evolugdo do setor bancario brasileiro X outros setores da economia (2010-2015)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de BACEN®® ¢ IBGE®.

Destaque deve ser dado ao fato de que o crescimento médio do setor
bancério ficou acima dos 10% ao ano para o periodo, tanto para o valor de seus
ativos quanto para faturamento com intermediagdo financeira, montante bastante
superior ao crescimento de outros setores da economia.

Analisando um pouco mais a fundo o setor financeiro, de acordo com o
Banco Central do Brasil, os 10 maiores bancos em funcionamento no Brasil em
dezembro de 2015 eram o Banco do Brasil, Itat, Caixa Econdmica Federal,
Bradesco, Santander, BTG Pactual, HSBC, Safra, Votorantim ¢ Citibank. A

Tabela 8 apresenta os bancos e alguns de seus numeros. Destaca-se a grande

64 Para a construgdo da Tabela 7, o Total de Ativos e as Receitas de Intermediacdo Financeira
contemplam apenas as instituicdes bancarias, representadas pelos macrossegmentos a seguir,
conforme classificagdo do Banco Central: bl - Banco comercial, multiplo com carteira comercial
ou caixa econdmica e b2 - Banco multiplo sem carteira comercial e banco de investimento.
65 O crescimento do setor de servigos mostrado na tabela inclui o setor financeiro.
% BANCO CENTRAL DO BRASIL - BACEN. IF.DATA. Disponivel em: <
https://www3.bcb.gov.br/informes/relatorios>. Acesso em: 12/09/2016.

" IBGE. Séries Historicas e estatisticas. Disponivel em: <http://seriesestatisticas.ibge.gov.br>.
Acesso em: 09/09/2016.
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concentragdo no setor quando se analisa a representatividade dessas maiores

instituicdes sobre o total do Sistema Financeiro Nacional.

Instituicdes Ativo Total Depésito Patriménio Lucro
Total Liquido Liquido
Banco do Brasil 1.438.964.956  465.859.911 71.679.697 5.672.126
Itat-Unibanco 1.285.393.163  326.669.043 111.806.212 10.938.678
Caixa Econdomica 1.203.756.044 455.327.185 26.616.878 3.045.060
Federal
Bradesco 905.117.499 197.217.919 89.620.766 8.499.723
Santander 681.734.679 142.640.645 56.876.618 2.458.404
BTG Pactual 241.695.357 90.243.143 19.668.231 3.392.021
HSBC 175.058.784 56.153.180 9.452.524 -785.218
Safra 147.616.874 9.880.755 8.914.850 766.615
Votorantim 110.379.914 4.205.878 7.616.665 213.943
Citibank 76.046.288 14.904.798 7.685.586 530.737
Total dos 10 maiores 6.265.763.558 1.763.102.457  410.028.027 34.732.089
bancos
Total do Sistema 7.372.720.482 2.076.361.035 561.286.236 43.956.056
Financeiro
Nacional®

Tabela 8 — Os 10 maiores bancos do Brasil (R$ mil) em Dezembro / 2015
Fonte: BACEN®

Em todos os itens mostrados na tabela (Ativo Total, Depdsito Total,
Patrimoénio Liquido e Lucro Liquido), o somatério obtido pelas 10 maiores
institui¢des se aproxima dos valores somados de todas as instituigdes bancarias e
ndo bancérias componentes do Sistema Financeiro Nacional. De fato, desde o fim
da década de 1990 ha uma intensificacao no processo de fusdes e aquisi¢des, tanto
por instituigdes estrangeiras como por instituigdes nacionais, o que aumentou
consideravelmente a concentragao bancéria.

Um fato importante sobre esta concentragdo diz respeito ao seu impacto
sobre o spread’’ bancério e, consequentemente, sobre o custo final do dinheiro
para familias e empresas, trazendo impacto ao processo de decisdes financeiras de
individuos e familias. Segundo Camargo (2009), a entrada dos bancos

estrangeiros trouxe consigo a expectativa de melhoria na qualidade dos produtos e

%8 Considerando os macrossegmentos conforme o Banco Central: bl - Banco comercial, multiplo
com carteira comercial ou caixa econdmica; b2 - Banco multiplo sem carteira comercial e banco
de investimento; b3 — cooperativas; b4 — Banco de desenvolvimento; nl — ndo bancario de crédito
e n2 — ndo bancario mercado de capitais.

® BANCO CENTRAL DO BRASIL - BACEN. IF.DATA. Disponivel em: <
https://www3.bcb.gov.br/informes/relatorios>. Acesso em: 12/09/2016.

70 Spread bancario € a diferenca entre a taxa de juros cobrada aos tomadores de crédito e a taxa de
juros paga aos depositantes pelos bancos. (BACEN, 2014)
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servigos ¢ modernizagdo da tecnologia e, principalmente, queda destes spreads,
em virtude da maior concorréncia, beneficiando os clientes de servigos bancarios.

Contudo, de acordo com a autora, as expectativas de melhores taxas nao
foram atendidas, em fun¢do da postura conservadora adotada pelas institui¢des
estrangeiras. Além disso, o processo de fusdes e aquisi¢des acabou por reduzir o
nimero de instituicdes operando, o que favoreceu o encarecimento das operagdes
financeiras. Como consequéncia, apesar da queda no custo do dinheiro no pais,
principalmente a partir de 2003, o ritmo de diminui¢do dos juros e custo de tarifas
estaria sendo prejudicado por um déficit de concorréncia.

A Tabela 9 a seguir corrobora com a afirmagdo da autora ao demonstrar as
taxas de retorno dos bancos sendo mantidas em patamares altos ao longo dos
Gltimos anos’'. Para a montagem da tabela, foram considerados o Retorno sobre
Ativo (ROA)”* ¢ Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)” dos 10 maiores
bancos brasileiros para o periodo 2010-2015. Em muitos casos, o ROE se
manteve em patamares superiores a 20% ao ano para o periodo pesquisado (entre

2010 ¢ 2015).

Instituicdes  Indicador 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Banco do ROA 1,6% 1,4% 1,2% 1,3% 0,8% 0,9%
Brasil

ROE 27,2% 22,5% 19,9% 23,% 15,3% 19,0%
Itau- ROA 15,7% 15,6% 14,2% 16,5% 19,3% 18,9%
Unibanco

ROE 17,4% 17,4% 15,3% 18,0% 21,9% 21,1%
Caixa ROA 0,93% 1,01% 0,65% 0,64% 0,60% 0,67%
Econdémica
Federal

ROE 24,38%  26,49% 19,97%  9,18%  11,19% 13,86%
Bradesco ROA 1,6% 1,5% 1,3% 1,4% 1,5% 1,8%

ROE 22,3% 21,3% 18,1% 17,0% 19,8% 20,2%
Santander ROA 1,0% 0,8% 0,7% 0,3% 0,3% 1,0%

ROE 6,0% 5,5% 4,8% 2,5% 3,6% 12,5%
BTG ROA 1,7% 2,5% 2,3% 2,3% 2,2% 3,4%
Pactual

ROE 14,5% 24,8% 24,7% 23,9% 25,2% 32,8%

Tabela 9 — Retorno sobre Ativos (ROA) e Retorno sobre Patrimoénio Liquido (ROE) dos principais
bancos brasileiros (2010-2015)

"L A Tabela 9 foi construida sempre levando em conta as Demonstra¢cdes Financeiras Anuais
Consolidadas publicadas nos sites de cada uma das instituigdes.

> ROA, ou Retorno sobre o Ativo, mostra qual o tamanho relativo do resultado da empresa em
relagdo ao montante de seus ativos.

73 ROE ou Retorno sobre o Patrimo6nio, mostra qual o tamanho relativo do resultado da empresa
em relacdo ao montante de seu Patriménio Liquido.
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HSBC ROA 1,04% 1,02% 1,13% 0,30% 1,15% 0,84%
ROE 15,85% 14,44% 12,37%  3,72%  25,38%  16,25%
Safra ROA 1,4% 2,06% 1,14% 1,03% 1,08% 1,09%
ROE 16,10%  25,29% 17,67% 17.97% 17,71% 18,53%
Votorantim ROA 0,94% -0,17%  -1,63%  -0,48%  0,51% 0,44%
ROE 12,10% -2,5% -2421%  -7,17%  6,65% 6,32%
Citibank ROA 0,79% 3,21% 0,92% 0,76% 0,20% 1,17%
ROE 7,99%  27,17%  7,48% 6,05% 1,85%  11,63%

Tabela 9 — Retorno sobre Ativos (ROA) e Retorno sobre Patriménio Liquido (ROE) dos principais
bancos brasileiros (2010-2015) (Continuagao)

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos da base de dados Economatica e dos sites
de Relagdes com Investidores de cada uma das Institui¢des Financeiras.

Dados de pesquisas recentes também servem para compreender a evolucao
de nosso Sistema Financeiro e o processo de bancarizagdo da populacdo. A
Pesquisa de Tecnologia Bancaria, realizada todos os anos pela Federacio
Brasileira de Bancos, mostra o nimero de contas correntes ativas no pais
atingindo 108 milhdes em 2014, um crescimento de 5% em relagcdo a 2013,
enquanto o numero de contas poupanga atingiu 130 milhdes, crescendo 7% sobre
0 ano anterior. As empresas também passam a ter mais relacdo com o Sistema
Financeiro Nacional, dado comprovado pelo crescimento de contas de pessoas
juridicas (9,2 milhdes de contas em 2014, contra apenas 4,4 milhdes em 2005). A
mesma pesquisa afirma que 60% da populacdo adulta no Brasil fez uso de
servicos bancarios em 2014 (FEBRABAN, 2015). Além disso, numeros
divulgados pelo BACEN em junho de 2014 apontavam para a existéncia de 158
instituicdes financeiras operando no pais.

Estes dados ajudam a ilustrar o avango da bancariza¢do sobre a populacao
brasileira. Tendo em vista o enfoque deste trabalho sobre a Educacao Financeira
da populacdo, pode-se dizer que o acesso a servigos financeiros tende a aumentar
a demanda dos individuos por informacdo financeira, uma vez que aumentara o
contato com novos produtos e servicos com os quais a pessoa pode ndo estar
habituada e cujos riscos ela pode ter dificuldade em mensurar (OCDE, 2005). Se
levarmos em conta os dados da Tabela 10 apresentada a seguir, que mostra um
nivel de bancarizac¢do no Brasil ainda inferior a paises como Reino Unido, Canada
ou Cingapura e, portanto, com potencial para crescimento, a importancia do

objeto de pesquisa deste trabalho aumenta.
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Pais % da populacio adulta com

acesso a servicos bancarios
México 27
Russia 48
india 55
Turquia 58
Brasil 60
China 64
Africa do Sul 75
Estados Unidos 92
Reino Unido 95
Alemanha 97
Canada 97
Cingapura 98

Tabela 10 — Bancarizac¢do dos paises em 2014
Fonte: Febraban (2015)

A pesquisa da Febraban também mostra que o nimero de agéncias
bancérias acompanhou e contribuiu para esse crescimento da bancarizagdo, com
um total de 23.000 agéncias em todo o territério nacional em 2014. A cada 100
mil pessoas utilizadoras de servigo bancario no Brasil, existem 28 agéncias
bancérias, o que torna esse numero muito proximo ao de paises desenvolvidos,

como pode ser visualizado na Tabela 11 a seguir.

Pais N° de agéncias a cada N° de contas correntes por
100.00 pessoas agéncia
bancarizadas

Africa do Sul 15 13.300
México 22 9.170
India 23 6.130
Reino Unido 27 5.735
Brasil 28 4.650
Turquia 34 6.060
Estados Unidos 38 4.890

Tabela 11 — Agéncias bancdrias e contas correntes por pais em 2014
Fonte: Febraban (2014)

O alcance dos bancos também aumentou bastante, principalmente a partir do
ano 2000, quando o Banco Central publica a Resolucao 2707/2000, que institui a
figura do correspondente bancéario. O crescimento nos ultimos anos pode ser
visualizado na Tabela 12 apresentada a seguir, que mostra o nimero de pontos de
atendimento ao longo do periodo 2010-2014, bem como o niimero de transagdes
por agéncia. Um detalhe interessante diz respeito a queda das transagdes por

agéncia, explicada por um lado pelo crescimento do niimero de agéncias e, por
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outro, fortemente impulsionado pela maior utilizacdo do internet e mobile

banking”.

2010 2011 2012 2013 2014

Agéncias 20 21 22 23 23

bancarias

PABs e PAEs 44 46 48 49 51

Total 63 67 70 72 74
Transagdes por 197 181 180 168 153

agéncia

Tabela 12 — Numero de agéncias, PABs” e PAES76, absoluto em funcionamento (em milhares de
unidades — 2010-2014)
Fonte: Febraban (2014)

Outro dado importante para se compreender o aumento do acesso da
populacao brasileira aos servigos bancarios se refere ao aumento do volume de
transacdes bancarias neste periodo (crescimento, em média, 13% ao ano entre
2010 e 2014), conforme pode ser visualizado pela Tabela 13 a seguir. O volume
total de transagdes financeiras cresceu de 29 bilhdes de transagdes em 2010 para

47 bilhdes em 2014.

2010 2011 2012 2013 2014
Sem 14 17 19 23 27
movimentac¢ao
financeira
Com 15 16 17 18 20
movimentacio
financeira
Total 29 33 36 41 47

Tabela 13 — Nmero de transagdes bancarias (em bilhdes de transagdes — 2010-2014)
Fonte: Febraban (2014)

A forma de relacionamento com as institui¢des financeiras também passa
por mudangas, especialmente em virtude da maior utilizagdo de canais remotos.
Cresceu de maneira consideravel até¢ 2015 o numero de transacdes utilizando tais

canais, como mostra a Tabela 14 a seguir. A facilitagdo do acesso as institui¢des

74 . ~ . . . . .
Internet banking sdao servigos bancarios online por meio de sites e programas do banco,
enquanto o termo Mobile banking se refere aos aplicativos para servigos bancarios em celulares,

smartphones e tablets.
7

> Postos de Atendimento Bancério (PAB) — dependéncias instaladas no interior de entidades de
administragdo publica ou empresas privadas).
Postos de Atendimento Eletronicos (PAE) — areas exclusivas de equipamentos de

autoatendimento)
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financeiras acaba por trazer consequéncias sobre a relagdo dos individuos com o

dinheiro e com o Sistema Financeiro.

2013 2014 2015

N° de contas correntes ativas 119 116,3 116,8
(pessoa fisica + pessoa milhdes milhdes milhdes

juridica)

N° de contas correntes com 31,3 77,6 85,1

mais de 80% de transacdes milhdes milhdes milhdes
em canais remotos
% de contas correntes 26% 67% 73%

usando canais remotos /
contas ativas
Tabela 14 — Contas correntes com mais de 80% de transagdes através de canais remotos (2013-
2015)
Fonte: Febraban (2015)

Passando a andlise para a disseminagdo do novos meios de pagamento pela
populacao brasileira, pode-se perceber que o uso de meios como cartdes de
crédito e débito também cresceu, o que aumenta a variedade de opgdes de
pagamento e, principalmente, adiciona complexidade a gestdo do dinheiro.
Segundo a pesquisa ja citada da Febraban (2015), existiam entre 880 e 910
milhoes de cartdes no Brasil em 2014, incluindo cartdes de crédito, débito e
cartdes emitidos por estabelecimentos comerciais (popularmente conhecidos
como cartdes de loja). Acrescenta-se a isso o expressivo crescimento do nimero
de cartdes emitidos nos ultimos anos (em média 9% de crescimento somente entre
2013 ¢ 2014).

Pelos numeros dessa pesquisa, percebe-se que a maior penetracdo do
nimero de cartdes na populagdo acabou por ocasionar um aumento da
participacdo de transagdes realizadas com esse meio de pagamento nos ultimos
anos, em substituicdo ao uso de cheques. No periodo de 2007 a 2011, enquanto
houve crescimento anual de 17% no numero de transagdes com cartdes, 0 niumero
de transacdes com cheque caiu 10% ao ano. (FEBRABAN, 2014)

O Grafico 7 mostrado a seguir ilustra esse crescimento do numero de
transacdes com cartdes. Desde 2011, elas ja representam mais da metade de todas
as transacOes realizadas e a tendéncia ¢ de continuidade de crescimento para os
proximos anos, de acordo com a pesquisa da Febraban (2014). Este nimero se

torna relevante principalmente se for levado em conta a maior dificuldade de
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gestao financeira e planejamento pessoal ao se adotar este meio de pagamento, em

detrimento de outros meios, como dinheiro e cheque.

56%

54% 54%
V
52% >1%

50%

50%

48%
46%

46%

44%

42%
2009 2010 2011 2012 2013

Grafico 7 — Evolugdo das transagdes com uso de cartdes no Brasil (% sobre o total de transagdes —
2009-2013)
Fonte: Febraban (2014)

Ainda assim, os gastos com cartdo sdo menores do que em outros paises,
conforme ilustra a Tabela 15 a seguir com os percentuais de gastos familiares
realizados por meio de cartdes em relagdo aos gastos totais. Esses gastos saltaram
de 23% em 2011 para 31% em 2014, valor ainda inferior aos percebidos na
comparagdo com Africa do Sul ou a Turquia, por exemplo, e bem abaixo de paises

como Reino Unido e Canada.

Pais % do consumo familiar
Brasil 31
Africa do Sul 39
Turquia 39
Estados Unidos 48
Reino Unido 51
Canada 56

Tabela 15 — Gastos em cartio (2014)
Fonte: Febraban (2015)

Ao mesmo tempo que destaca o espago para crescimento, a pesquisa ressalta
que este meio de pagamento ja ¢ mais utilizado no Brasil do que em paises como
Suica, Alemanha, Italia ¢ México.

Uma outra caracteristica da evolucdo do Sistema Financeiro brasileiro foi o

surgimento de uma maior variedade dos produtos financeiros, por meio,
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principalmente, de uma grande evolu¢do do niimero de aplicagdes financeiras
disponiveis. Isso ocorreu porque a estabilizacdo monetaria acabou por gerar nos
bancos a necessidade de substituicdo dos lucros provenientes de altas taxas de
inflagdo por receitas provenientes de servicos, o que levou a uma valorizagdo da
figura do cliente. Dessa forma, as instituigdes adotaram a estratégia de
segmentacdo de clientes por renda, perfil, investimentos e relacionamento com o
banco. Isso gera um modelo onde os bancos criam produtos e pacotes de servicos
diferenciados, adequados a cada perfil de cliente. (CAMARGO, 2009)

Apesar de as principais aplica¢des financeiras, segundo o Banco Central,
serem a poupanga, os Certificados de Deposito Bancério (CDBs), os Recibos de
Depésitos Bancarios (RDBs) e os fundos de investimentos, percebe-se, como
fruto do processo de intermediacdo financeira e de sofisticacdo do Sistema
Financeiro Brasileiro, uma grande oferta também de produtos ligados a
previdéncia, seguros e gestdo de fundos. E tal fato também contribui para uma
maior complexidade do processo de decisdes financeiras. Um exemplo disso € o
crescimento da indéstria de fundos de investimento no pais. Em 2014, o setor
terminou o ano com R$ 2,7 trilhdes em patrimonio liquido e captagdo de RS 2,2
bilhdes no mercado domestico, tornando-se a sétima maior industria de fundos do
mundo. (ANBIMA, 2015)

Toda esta andlise histérica feita até o momento serve para mostrar, por um
lado, um maior processo de bancarizagdo da populagdo, com maior interagdo de
familias e empresas com o sistema financeiro, mas também um aumento da
complexidade do processo decisorio em relagdo as finangas. Ao permitirem
perceber que a relagdo do brasileiro com o dinheiro mudou, as mudancgas narradas
até aqui podem dar pistas sobre um provavel fendmeno de financeirizag¢ao no pais.
No entanto, conforme Lapavitsas (2013), um dos pontos que realmente
caracterizariam a existéncia de tal fendmeno ¢ um maior direcionamento dos
bancos ao mercado aberto, com potencial alcance de maiores lucros em operagdes
em tal mercado do que nas tradicionais operacdes de empréstimos e aplicagdes
financeiras.

Voltamos, portanto, a analise deste segundo ponto proposto para esta secao,
que ¢ a compreensdo da exposicao dos bancos a operagdes no mercado aberto.
Como lembra Lapavitsas (2013), ao citar Marx, o capital disponivel para

empréstimo possui uma forma distinta de acumulacdo se comparado ao capital
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usado para a producdo. Assim, discutir a relevancia do sistema financeiro
pressupoe entender as distingdes entre acumulagao real e financeira.

Um primeiro dado que sera mostrado, seguindo a andlise proposta por
Lapavitsas (2013), diz respeito a contribui¢@o do setor financeiro ao PIB. No caso
brasileiro, olhando para os dados a partir do ano 2000, expostos no Grafico 8§ a
seguir, percebe-se uma certa estabilidade do valor adicionado pelo setor
financeiro ao PIB nacional, com valores entre 6% e 8%, aproximadamente, apesar
de ligeiro decréscimo nos ultimos anos da série apresentada.

Se confrontados com os dados apresentados por Lapavitsas (2103) para
EUA, Reino Unido, Japao e Alemanha, os valores de contribui¢do do setor
financeiro ao PIB do Brasil ficam em patamar bastante inferior. Naqueles paises, e
principalmente nos EUA e Reino Unido, o setor financeiro assume uma grande
representatividade em comparagdo com o total da economia. Desde os anos 1970,
o setor financeiro contribuiu com mais de 20% do PIB nestes paises, tendo
chegado a um patamar superior a 30% proximo a crise financeira de 2008. Sendo
assim, observa-se que o setor financeiro ainda contribui comparativamente menos
para o total de riquezas produzidas no pais e que o PIB brasileiro ainda tem
contribui¢do preponderante dos demais setores ligados a agricultura, industria e

demais servigos.

9,00% 7,92%
8’000/%,83%7’13%
7,00%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%

0,00%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

TAYh g 1a057,20%734%

6,80%

6,52% 6,50%6,58%

6,30% 9
06,22 /05,88%

Grafico 8 — Valor adicionado bruto a pregos correntes pelo setor financeiro como propor¢éo do
PIB Total (2000 —2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE".

" IBGE. Séries Historicas e estatisticas. Disponivel em: <http://seriesestatisticas.ibge.gov.br>.
Acesso em: 09/09/2016.
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Se observados os ativos financeiros retidos por empresas financeiras como
propor¢ao do PIB brasileiro, serdo encontrados valores superiores a 300% de toda
a riqueza produzida no pais, conforme o Grafico 9 a seguir, que ilustra o periodo
entre 2010 e 2013. Ao serem comparados aos ativos financeiros mostrados na
secdo anterior para as empresas ndo financeiras, os nimeros mostrados se
apresentam em volume bastante superior. No entanto, uma comparacdo com o
setor financeiro das economias maduras mostra o setor financeiro brasileiro com
representatividade mais modesta, principalmente se comparado ao Reino Unido
(quase 1.000% do PIB em tamanho de ativos financeiros, ressaltando a for¢a do
setor financeiro britdnico) e o Japdo. Estados Unidos e Alemanha apresentam

totais de ativos financeiros proximos aos 400% do PIB nos anos mais recentes.

322% 320%
320%

318%

316%

314%

312% 10%
310%

308% 306%

306%

3049%302%

302%

300%
2010 2011 2012 2013

Grafico 9 — Total de ativos financeiros retidos pelo setor financeiro como propor¢édo do PIB total
(2010-2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE™.

Passando a andlise para a composi¢do dos ativos das institui¢des financeiras
brasileiras, poder-se-ia dizer que caracteristicas de uma economia financeirizada,
nos moldes das economias desenvolvidas estudadas, apontariam para uma maior
participagcdo de derivativos financeiros e uma menor participacdo de depdsitos e
empréstimos. Nao € o que ocorre, pelo menos por enquanto, no setor financeiro
brasileiro. O volume de derivativos ¢ bastante baixo e o de depdsitos e

empréstimos ¢ relativamente alto, conforme Tabela 16 abaixo.

78 IBGE. Séries Historicas e estatisticas. Disponivel em: <http://seriesestatisticas.ibge.gov.br>.
Acesso em: 09/09/2016.
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Ativos financeiros 2010 2011 2012 2013
Ouro monetario e DES 0,08% 0,08% 0,10% 0,09%
Numerario e depdsitos 17,04% 17,39% 17,34% 16,39%
Titulos de dividas 26,87% 28,28% 28,00% 27,31%
Empréstimos 18,30% 18.27% 18,50% 19,66%
Participacoes de capital e em 33,84% 32,36% 31,90% 31,84%
fundos de investimentos

Planos de seguros, de 0,05% 0,06% 0,06% 0,07%

previdéncia e regime de
garantias padronizadas

Derivativos financeiros 0,33% 0,26% 0,30% 0,33%
Créditos comerciais e 0,71% 0,62% 0,66% 0,81%
adiantamentos

Outros 2,78% 2,67% 3,13% 3,49%
Tabela 16 — Composic¢do dos ativos financeiros retidos pelo setor financeiro brasileiro (2010-
2013)

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE”.

Pela analise da Tabela, também se percebe que a presenca de titulos de
divida também ¢ representativa. Apesar de ndo haver o detalhamento sobre tais
titulos de divida sob posse das institui¢des do sistema financeiro brasileiro, sabe-
se que grande parte desses titulos geralmente correspondem a titulos de divida
publica brasileira, ativos considerados de baixo risco e que, ao longo das tltimas
décadas, apresentam rentabilidades reais elevadas. Essa caracteristica de alta
rentabilidade e baixo risco do mercado de titulos brasileiro pode, talvez, explicar
pelo menos em parte o menor apetite das institui¢des financeiras brasileiras por
aplicacdes de maior risco, como aquelas que envolvem derivativos financeiros.

Com relagdo ao total do empregos gerados pelo setor financeiro, os numeros
brasileiros se mostraram bastante estdveis ao longo do periodo 2010-2013,
conforme apresentado na Tabela 17 a seguir. Em relagdo ao total de empregos da
economia, o setor de intermediacdo financeira, seguros, previdéncia
complementar e servigos relacionados emprega aproximadamente 1,1% da forca
de trabalho brasileira. Estes nimeros estdo aquém daqueles visualizados nas
economias mais desenvolvidas. Nos EUA e Reino Unido, o setor emprega entre
4,5% e 5% da populacdo, enquanto na Alemanha e Japdo os valores sdo de,

aproximadamente, 3,5% e 2,5% (LAPAVITSAS, 2013).

7 Idem.
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2010 2011 2012 2013
Total 98.116.218 99.560.157 100.960.268 102.537.404
Intermediacao 1.081.093 1.114.181 1.132.240 1.124.207
financeira, seguros,
previdéncia
complementar e
servicos relacionados
Percentual sobre o total 1,10% 1,12% 1,12% 1,10%

de empregados

Tabela 17 — Empregos do setor financeiro como propor¢do do emprego total no Brasil (2010-
2013)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de IBGE®.

Uma proxima andlise diz respeito ao total de lucros do setor financeiro em
relacdo ao total da economia. Apesar do baixo nimero de empregados no setor, 0s
lucros em todos os paises pesquisados sempre se mostraram bastante altos e com
grande representatividade em relag@o ao total de lucros da economia. Lapavitsas
(2013) chama a atengdo para o setor financeiro americano sendo responsavel por
mais de 30% de todos os lucros da economia nos anos que antecederam a crise de
2008. Ressalta que talvez esse seja um dos aspectos mais marcantes da
financeirizagdo: lucros financeiros ganhando espago dos lucros da acumulacio da
economia real. No Brasil, apesar de uma limitagdo em se contar com os dados dos
lucros totais da economia, foi preparada andlise na Tabela 18 a seguir comparando
os lucros do setor financeiro para o ano de 2015 com os lucros das 1.000 maiores
empresas ndo-financeiras do pais, de acordo com o ranking publicado pelo jornal
Valor Econdmico®'. Conforme se percebe pela analise, os lucros das 100 maiores
empresas do setor financeiro representaram mais de 63% do montante dos lucros
das 1.000 maiores empresas do pais. Se for levado em conta todo o lucro
produzido pelo setor financeiro do pais no referido ano, ele equivalera a quase
65% do lucro das 1.000 maiores empresas. Tal desequilibrio mostra a for¢a das
instituicdes financeiras no Brasil. Entretanto, apesar de as bases de dados ndo
serem idénticas aquelas utilizadas por Lapavitsas (2013), da para se inferir que o
peso dos resultados do setor financeiro ainda € inferior ao observado em paises

desenvolvidos, principalmente os EUA e Reino Unido.

80 Idem.

81 VALOR ECONOMICO. 1000 maiores empresas do Brasil. Disponivel em:
<http://www.valor.com.br/empresas/2801254/ranking-das-1000-maiores> Acesso em: 16/09/2016.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

201

2015
Lucro das 100 maiores empresas do Setor Financeiro 43.047.416
Lucro total Setor Financeiro Brasileiro 43.956.056
Lucro das 1.000 maiores empresas brasileiras 67.626.200
% Lucro das 100 maiores do Setor Financeiro sobre 63,65%
lucro das 1.000 maiores empresas brasileiras
% Lucro total do Setor Financeiro sobre lucro das 64,99%

1.000 maiores empresas brasileiras

Tabela 18 — Lucros do setor financeiro em relacio aos lucros totais da economia (em milhares de
reais, 2015)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados extraidos de BACEN e Valor Econdmico (2015).

Outra analise pertinente proposta por Lapavitsas (2013) diz respeito a se

buscar isolar apenas a participacdo dos bancos comerciais no total do sistema
financeiro de um pais. Se os bancos deixam de auferir resultados através de
operacdes tradicionais de captagdo e empréstimo e se voltam para o mercado
aberto de titulos, entdo deve declinar a participagcdo dos bancos comerciais dentro
do sistema financeiro como um todo. Foi isso que ocorreu nos paises
desenvolvidos analisados pelo autor. Olhando para o Brasil, a situacdo ainda ¢

bastante diversa desse cenario, como mostra a Tabela 19 a seguir.

2014 2015 2016

Banco comercial, miltiplo com
carteira comercial ou caixa
econdomica

Banco multiplo sem carteira
comercial e banco de
investimento

Cooperativas de crédito

Banco de Desenvolvimento
Instituicio nao bancaria de
crédito

Instituicdo nao bancaria do
mercado de capitais

Total Sistema Financeiro

Ativos dos bancos comerciais
como % dos Ativos Totais do
Sistema Financeiro
Lucros dos bancos comerciais
como % dos Lucros Totais do
Sistema Financeiro

6.249.548.684 6.985.661.651 6.971.586.649

128.092.987 129.760.071 123.281.097
150.915.769 182.438.988 192.960.276
892.779.540 949.620.270 946.783.900
41.045.858 44.284.967 43.041.104
8.277.512 6.812.891 9.107.550

7.470.660.350 8.298.578.838 8.286.760.576
83,65% 84,18% 84,13%

80,65% 83,03% 80,48%

Tabela 19 — Ativos totais do Sistema Financeiro, separados por tipos de instituicdes (2014-2016,
em milhares de R$)™
Fonte: BACEN®.

82 0s dados de 2014 e 2015 correspondem ao encerramento do més de dezembro, enquanto para
2016 foram computados os dados do encerramento do més de marco.
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Os bancos comerciais ainda representam mais de 80% dos ativos e dos
lucros do sistema financeiro nacional, tendo os bancos de desenvolvimento em
segundo lugar nesses quesitos, mas com montantes de lucros e ativos em
patamares bem mais baixos. Ainda em relagdo aos bancos comerciais, a analise de
seus ativos totais feita no Grafico 10 a seguir mostra a importancia que as
operacgdes tradicionais de crédito e arrendamento mercantil tém para essas
institui¢cdes no Brasil. Os dados se referem ao periodo compreendido entre os anos

de 2010 e 2015.

100% .
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30%
20%
10%
0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015

K Disponibilidades & Aplicagdes Financeiras
“ Titulos e Valores Mobiliarios e K Operagdes de crédito e arrendamento
Instrumentos Derivativos mercantil

& Qutros créditos “ Imobilizado de arrendamento

Permanente

Grafico 10 — Composicdo dos ativos dos bancos comerciais, em % (2010-2015)
Fonte: BACEN™,

Tendo em vista o cendrio apresentado nesta secdo, constata-se uma
crescente evolucdo do sistema financeiro no Brasil. Apesar de os principais
pontos destacados por Lapavitsas (2013) no que tange ao mercado bancario ainda
se distanciarem das caracteristicas da financeirizagcdo das economias
desenvolvidas, ndo se pode negar as implicagdes da maior maturidade alcancada

pelo setor financeiro do Brasil sobre a maneira como a populacdo e também as

% BANCO CENTRAL DO BRASIL - BACEN. IF.DATA. Disponivel em: <

https://www3.bcb.gov.br/informes/relatorios>. Acesso em: 12/09/2016.
4
Idem.
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empresas, sejam elas financeiras ou ndo, lidam com o dinheiro e interagem com o
sistema financeiro.

A maior complexidade nas decisdes financeiras trazida pela bancarizagdo e
as mudangas no papel dos bancos dentro do sistema financeiro destacadas nessa
secdo acabam por gerar pistas, ainda que com menor intensidade do que as de
paises mais desenvolvidos, sobre a financeirizagdo da economia brasileira. E esses
fatorem podem atuar como for¢ca que movimenta as discussdes sobre a relevancia
da Educacdo Financeira. Para seguir a andlise sobre o fendmeno da
financeirizagdo no Brasil, as praticas financeiras dos individuos devem ser
analisadas, segundo Lapavitsas (2013). Para o pais, tal andlise sera feita na
proxima secdo, buscando mostrar como mudou a relagdo do brasileiro com o
dinheiro, com foco nas mudancas nas relagdes de consumo ¢ no endividamento da

populacao.

5.2.3.
As praticas financeiras dos individuos e a evolugao do consumo e

do endividamento no Brasil

Conforme j& mencionado anteriormente, Lapavitsas (2013, p. 04, tradugdo
nossa) mostra uma terceira caracteristica de uma economia financeirizada ao
afirmar que “individuos e familias passaram a depender cada vez mais do sistema
financeiro formal para facilitar o acesso a bens e servigos vitais, incluindo
moradia, educacdo, saude e transporte”. Mudangas em comportamento de
consumo e a busca do endividamento como forma de financiar tal comportamento
marcam, portanto, esse aspecto do fendmeno de financeirizagdo e trazem
implicagdes para a propria maneira como se organizam o mercado financeiro e os
bancos, segundo o mesmo autor. Em ponto anterior desta tese de doutoramento,
foi afirmado que, se empresas do setor financeiro e também empresas nao
financeiras acabaram por se financeirizar, 0 mesmo poderia ter ocorrido com
individuos e familias.

No capitulo 3, foram feitas consideragdes sobre a importancia da
compreensdo dos fendmenos ligados ao consumo e sobre a evolugdo do estudo da
Antropologia do Consumo para se entender temas ligados ao uso do dinheiro nas

sociedades modernas. Tendo em vista a importancia do consumo sobre a relagao
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das pessoas com o dinheiro e também sobre esta terceira caracteristica narrada por
Lapavitsas (2013), passar-se-4 agora a uma analise do impacto que as mudangas
no significado representado pelo ato de consumir € o aumento do poder de compra
da populagdo podem ter sobre o Brasil, e seus consequentes desdobramentos
sobre o endividamento da populacdo e sua relagdo como o sistema financeiro.
Portanto, nesta secdo, serd averiguado se existem indicios de um processo de
financeirizagdo no nivel de individuos e familias brasileiras.

Como outros paises emergentes, o Brasil vivenciou nas ultimas décadas um
crescimento de seu mercado consumidor, tanto em niimero de pessoas quanto em
poder aquisitivo. Pensando na contribui¢do dos paises emergentes ao cendrio de
crescimento do consumo, uma pesquisa realizada pela empresa de consultoria
Bain & Company (2012) mostra que o nimero de consumidores desses paises
cresce em forte ritmo e, ainda que dotados de rendimentos menores que os
consumidores da classe média das economias desenvolvidas, estdo dedicando
parcela crescente de sua renda a uma maior variedade de produtos e servigos. A
pesquisa estimou uma contribui¢do adicional ao PIB global em 2020 de cerca de
dez trilhdes de dolares. Ainda segundo esta pesquisa, o numero de pessoas com
renda anual superior a US$ 5.000, considerada a renda minima necessaria para
participar da atividade econdmica acima da subsisténcia, tende a subir de 3,6
bilhdes em 2010 para 4,8 bilhdes em 2020, aumentando o potencial mercado
consumidor mundial.

Sobre a realidade brasileira, segundo dados do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), entre 2003 e 2008, 34 milhdes de pessoas
encorparam as classes A, B e C. De 2009 a 2014, outros 30 milhdes de brasileiros
se juntaram a esse grupo. A Tabela 20 a seguir ilustra tais mudangas na

composi¢ao da populagdo brasileira.

2003 2008 2014
Classes A/B 8% 11% 16%
Classe C 37% 49% 56%
Classe D 27% 24% 20%
Classe E 28% 16 % 8%

Tabela 20 — Composi¢do da populagdo brasileira em classes sociais (2003-2014)
Fonte: Adaptado de IBGE
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Essa evolug¢do contribuiu para a criagdo de um mercado consumidor de
massa, forte e cada vez mais complexo, algo comum a economias mais avancadas.
O estudo da consultoria Bain & Company estimou que o mercado brasileiro serd o
terceiro entre os que mais contribuirdo para o crescimento do consumo nos
proximos anos, sendo que, apenas Estados Unidos e China dardo contribui¢des
maiores.

Nesse sentido, a classe C brasileira®, muito comentada por passar a
participar mais ativamente do mercado consumidor, amparado, sobretudo pelo
crédito, tem apresentado algumas tendéncias. A primeira delas ¢ o fato de querer
ter mais, o anseio por melhorar o que ja foi conquistado e incorporar o que esta
fora do orcamento; a segunda tendéncia ¢ querer saber mais, com aumento nos
investimentos em educagdo e, por fim, querer experimentar mais. Os novos
habitos levam o consumidor a ambientes que ele ndo frequentava®.

Outro fator importante que contribui para um aumento do consumo diz
respeito a reducdo do indice de natalidade nas ultimas décadas, o que acentuou a
mudanga da piramide etdria brasileira nos ultimos anos. A base de pessoas com
até¢ 14 anos de idade vem se estreitando. Ao mesmo tempo, a faixa produtiva, dos
15 aos 64 anos vai crescendo. Uma maior parcela da populacdo em idade
produtiva tende a aumentar a renda disponivel para consumo e investimentos.
Acrescenta-se ainda o fato de que, com a diminuig@o na taxa de fecundidade nos
ultimos anos, as familias brasileiras estdo ficando cada vez menores. Isto permite
aos pais o aumento do gasto com a criacdo de um niumero menor de filhos (apesar
de gastar mais, o comprometimento percentual de sua renda diminui) e um
aumento dos gastos de consumo do proprio casal.

Olhando para a realidade brasileira acerca do endividamento, a Pesquisa de
Orcamentos Familiares (POF) apontou que 75% das familias brasileiras relataram
ter dificuldades para chegar ao fim do més com seus rendimentos familiares
(IBGE, 2010), o que se reflete sobre os dados de dividas contraidas. Para
Camargo (2009), o crescimento da demanda por crédito foi possibilitado pelo
forte crescimento econdmico do inicio dos anos 2000, pela melhoria nos salarios

reais e pela diminui¢do nos juros nominais. A autora afirma que o aumento do

8 Esse avanco da classe C no Brasil, que muitos definiram como a “Nova Classe Média”, sera
melhor analisada no sexto capitulo deste trabalho.

REVISTA EXAME. O retrato dos novos consumidores brasileiros. Disponivel em
www.exame.com.br . Acesso em 30/07/2014.
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crédito também resultou de uma mudanga de postura do governo, que passou a
incentivar primordialmente as classes C, D e E da populagdo para o consumo,
utilizando-se de aumento programas sociais e aumento do gasto publico para
atingir tais objetivos®’.

Algumas iniciativas também foram importantes nesse sentido. Entre elas
podem ser destacadas a regulamentacdo do crédito consignado, em 2003, e a
implementagdo do novo Sistema de Informagdes de Crédito (SCR). Aliadas a isso,
cabem mengdo também as medidas de incentivo ao crédito habitacional, a criacao
de cooperativas de crédito, a bancarizagdo da populagdo, em especial a de menor
renda, como mostrado na secdo anterior ¢ medidas com foco na melhora da
transparéncia na cobranga de tarifas e de taxas de juros. Saito, Savéia e Petroni
(2006) dao especial destaque ao surgimento do crédito consignado, como uma
alternativa menos onerosa ao cheque especial, e também as iniciativas das
instituicdes financeiras publicas e privadas em fornecer atendimento a populacao
ndo-bancarizada, com a criacdo do banco postal, correspondentes bancarios e
produtos de microcrédito.

Interessante mencionar que o crédito consignado ja havia sido utilizado no
Brasil anteriormente. Contudo, havia sido eliminado, segundo Carvalho (2007),
por se considerar esta modalidade uma espécie de violagdo do direito do
trabalhador em decidir sobre a alocacdo de sua renda. Talvez aqui o poder dos
mercados financeiros se impondo possa explicar o retorno dessa modalidade,
atrelada as politicas de concessdo crédito incentivadas pelo governo.

Como resultado, o conjunto de politicas voltadas para amplia¢do do crédito
no pais trouxe impactos sobre o endividamento das familias. Segundo a Pesquisa
de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor, realizada pela Confederagao
Nacional do Comércio de Bens, Servigos ¢ Turismo (CNC, 2016), 58,1% das
familias brasileiras estavam endividadas em meados de 2016 (9.178.712 familias),
23,5% possuiam dividas em atraso (3.658.901 familias) e cerca de 9,1% nio
possuiam condi¢des de pagar essas dividas em atraso (1.447.531 familias). A
Tabela 21 sintetiza os nimeros principais da série historica de endividamento

(% do total de familias e em nimero absoluto de familias) entre 2011 e 2016.

87 1 1 . ~ A . o ,
Mais consideragdes sobre os programas de transferéncia de renda serdo feitas no Capitulo 6.

88 R ~
Para todos os anos, os dados apresentados se referem ao més de dezembro, com exce¢do do ano
de 2016, para o qual sdo mostrados os dados de junho.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


207

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Endividamento (em %)
Familias endividadas 58,6% 60,7% 62,2% 59,3% 61,1% 58,1%
Familias com contas em atraso 21,2% 21,7% 20,8% 18,5% 23,2% 23,5%
Familias sem condi¢des de pagar as 7.2% 7,0% 6.5% 5.8% 8,7% 9,1%

dividas em atraso
Endividamento
absolutos)
Familias endividadas

Familias com contas em atraso
Familias sem condi¢des de pagar as
dividas em atraso

(em numeros

8.569.838 8.835.078 9.062.140 8.677.085 8.953.350 9.178.712
3.144.634 3.034.204 3.016.875 2.709.160 3.397.053 3.658.901
1.089.035 978.057  943.220 842401 1.242.076 1.447.531

Tabela 21 - Principais Indicadores do Endividamento das Familias (2011-2016)
Fonte: Adaptado de CNC (2016)

O desdobramento dessa divida em termos monetarios ¢ em valores
percentuais para as familias brasileiras no periodo 2014-2016 estd descrito na

Tabela 22 a seguir.

<

= 2014 2015 2016

% ao 30.454.608,75 2,16% 27.283.283,36 1,81% 28.679.962,58 1,89%
& lentificado

g, artdo de 146.066.132,94 10,34% 155.890.819,25 10,32%  148.554.001,65 9,79%
< rédito

2 mpréstimo 247.688.027,25 17,54%  270.439.094,21 17,90%  275.383.653,68 18,14%
,(%G ym

§ onsignacio

£ n Folha

8 mpréstimo 98.982.704,09 7,01% 101.420.148,64 6,71% 101.376.783,65 6,68%
S 'm

g onsignacio

7 n Folha

Habitacional 430.680.342,94 30,50%  499.122.247,26 33,04%  507.739.164,43 33,45%
Outros 82.709.038,56 5,86% 90.575.448,94 6,00% 93.260.193,21 6,14%
Créditos

Rural e 190.207.566,24 13,47%  202.204.910,56 13,38%  205.805.905,01 13,56%
Agroindustrial

Veiculos 185.231.127,39 13,12% 163.760.191,22 10,84%  157.190.040,65 10,36%
TOTAL 1.412.019.548,17 100% 1.510.696.143,45 100% 1.517.989.704,85 100%

Tabela 22 — Composi¢do do endividamento das familias, em R$ e percentual (2014 — 2016)%
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do Sistemas de Informagdo de Crédito (SCR) do
Banco Central do Brasil

Quando se observa a evolucao dessas dividas em valores monetarios, uma

tentativa de comparacdo com o cendrio observado por Lapavitsas (2013) nas

%9 0s dados de 2014 ¢ 2015 correspondem ao més de dezembro de cada um dos anos, enquanto os
dados de 2016 representam o més de margo.
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economias mais desenvolvidas mereceria algumas consideracdes. Nos paises
pesquisados pelo autor, a divida imobiliaria apresentou comportamento diferente.
Nos ultimos anos da série por ele observada nos Estados Unidos e Reino Unido,
ela representou o principal item de passivo das familias, enquanto no Japdo e
Alemanha, os valores permaneceram em patamares parecidos ou até mesmo
inferiores ao da divida chamada de Habitacional na Tabela anterior.

O fator endividamento imobilidrio se mostrou preponderante para a
financeirizagdo das familias nos ultimos anos nas economias mais desenvolvidas,
principalmente se for levado em conta que 0 mesmo se dd& em um momento de
reducdo da provisdo por parte do governo de servigcos basicos como moradia,
saude, educacgdo, transporte, entre outros. Assim, coube ao setor financeiro mediar
tal provisdo e o individuo precisou se transformar em seu proprio gestor
financeiro (DAVIS, 2009; KRIPPNER, 2011; LAPAVITSAS, 2013). No Brasil,
principalmente a partir da década de 1990, ha mudancgas na postura do Estado na
provisdo de servigos basicos, muitas vezes sendo estes passados para a iniciativa
privada. Tal fato pode vir a incrementar ainda mais a dependéncia da populagdo
brasileira em relacdo ao sistema financeiro em anos futuros mas, de fato, ja se
percebe uma maior intera¢ao das familias com o ambiente financeiro no Brasil.

Ainda olhando para os paises estudados por Lapavitsas (2013), constatou-se
que o crédito para o consumo se mostrou bastante mais elevado que o observado
no Brasil. Todavia, uma questdo ndo abordada pela tabela anterior mas que deve
ser mencionada diz respeito ao custo dessa divida. Nos paises desenvolvidos,
tanto empréstimos imobilidrios quanto (principalmente) empréstimos para
consumo tém taxas de juros bem menores do que no Brasil.

Fato preocupante diz respeito, por exemplo, a participacdo das dividas com
cartdo de crédito em todos os anos listados, uma vez que esta ¢ uma divida
considerada de alto custo e com maior potencial de impacto negativo sobre a
situacdo financeira dos individuos. Em todos os seis anos mostrados, esta
modalidade de endividamento representou mais de 70% das dividas mais citadas
pelas familias brasileiras. Ao serem perguntados sobre qual sua principal divida,
os respondentes da pesquisa da CNC (2016) mencionam as dividas com cartdes
de crédito, que atingiram mais de 78% das familias que possuiam dividas, sendo

seguido pelos carnés, créditos pessoais, financiamentos de carros e cheque
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especial. A Tabela 23 apresenta esses dados identificados pela pesquisa da CNC

(2016) para o periodo compreendido entre 2011 e 2016.

Tipo de divida 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Cartao de crédito 73,1% 75,9% 76,4%  74,6% 783%  78,6%
Carnés 21,5% 18,9% 16,9%  18,0% 16,7% 15,6%
Financiamento de carro 10,4% 11,7% 12,6% 14,5% 12,9% 10,8%
Crédito pessoal 11,0% 10,8% 7,9% 9,6% 9,9% 11,3%
Cheque especial 6,0% 6,7% 6.2% 6,0% 6,6% 7,4%
Financiamento de casa 3,0% 5.2% 6,7% 8,2% 8,2% 8,6%
Crédito consignado 3.2% 4,7% 4,8% 4,2% 5,3% 5,1%
Cheque pré-datado 3,2% 2,8% 1,8% 1,9% 1,7% 1,8%
Outras dividas 2,5% 2,1% 3.2% 1,4% 2,4% 2,4%

Tabela 23 — Tipo de divida mais citado pelas familias (2011-2016)
Fonte: Adaptado de CNC (2016)

Se a andlise se volta para o tempo que a divida vem comprometendo a renda
do brasileiro, o que se visualiza ¢ uma dependéncia do endividamento por cada
vez mais tempo, ou seja, a divida vem, ano apds ano, comprometendo por mais
tempo a renda da populacdo brasileira. Tal fato pode ser constatado através da

Tabela 24 mostrada abaixo.

Tempo de 2011 2012 2013 2014 2015 2016
comprometimento

Até 3 meses 29,5% 27,4% 299%  27,5% 28,6%  23,2%
Entre 3 e 6 meses 21,2% 21,1% 209%  20,8% 18,9%  20,8%
Entre 6 meses e 1 ano 17,4% 15,2% 14,7% 14,9% 15,2% 16,8%
Por mais de 1 ano 26,9% 30,9% 29.8%  32,5% 33,6%  35.2%
Nao sabe / Nao 5,0% 5,4% 4,7% 4.2% 3,7% 4,0%
respondeu

Tempo médio (meses) 6.5 6.8 6.6 6,9 6,9 7,3

Tabela 24 — Tempo de comprometimento das dividas (dentre os endividados —2011-2016)
Fonte: Adaptado de CNC (2016)

Em 2016, mais de 35% dos endividados possuiam sua renda comprometida
por mais de 1 ano com dividas. Em 2011, esse nimero era de menos de 27%. De
maneira oposta, cai o numero de pessoas que tem seu orcamento familiar
comprometido por apenas um curto espago de tempo. Enquanto no primeiro ano
da série mostrada na tabela quase 30% das familias tinham comprometimento de
até¢ 3 meses de renda com dividas, o nimero decresce para aproximadamente 23%

no ano de 2016.
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Como reflexo de dados como os apresentados sobre endividamento da
populacdo, a inadimpléncia no pais vem crescendo nos ultimos anos (SERASA,
2014). Ao destacar o aumento da inadimpléncia ocorrido e perceber que tal
aumento ocorreu em um cendrio de diminui¢do nas taxas de desemprego (pelo
menos até 2014), o estudo Indicador de Educacao Financeira do SERASA (2014)
menciona duas falhas estruturais no mercado de crédito do Brasil: a auséncia de
um cadastro positivo e o nivel inadequado de Educacdo Financeira da populacao.
A falta de um cadastro positivo ndo ¢ mais um problema, pois foi implantado apds
este estudo do SERASA (2014), mas talvez seu baixo uso atual dificulte a queda
da assimetria de informacdo do mercado de crédito. As institui¢des financeiras
ndo conseguem discernir entre bons e maus pagadores, o que acaba fazendo com
que crédito seja disponibilizado aqueles que nao possuem capacidade de adquirir
novos compromissos financeiros, mesmo que estejam adimplentes com seus
compromissos no momento da solicitagdo de crédito. Isso faz com que oferta e
demanda se equilibrem no mercado de crédito em um patamar de volume menor,
com taxas de juros maiores e inadimpléncia mais elevada. Por outro lado, a
instituicdo defende a criacdo de ferramentas para mensuracdo do grau de
Educagdo Financeira da populacdo, dado o cendrio de endividamento e
inadimpléncia.

Na impossibilidade de se conseguir dados sobre o total de ativos financeiros
detidos pelas familias no Brasil, passaremos a analisar suas fontes de receitas,
para tentar se perceber se ha maior dependéncia do sistema financeiro também nas
fontes de recebimentos das pessoas em nosso pais. A Pesquisa de Orgamentos
Familiares (POF) mostra a composicdo das fontes de renda das familias
brasileiras. Em uma economia com alto grau de financeirizagdo, esperar-se-ia
encontrar um nivel maior de propriedade de ativos financeiros e, por conseguinte,
altos indices de rendimentos vindos do sistema financeiro, como fruto dessa
propriedade.

Nao ¢ o que ocorre no Brasil, segundo os dados obtidos da POF de 2010,
conforme se verifica pela andlise da Tabela 25 apresentada a seguir. Desde as
faixas de renda mais baixas (at¢é R$ 830 mensais) até aquelas mais altas
(superiores a R$ 10.375 mensais), o rendimento do trabalho, seja como
empregado, empregador ou trabalho por conta propria, representa a maior parte

dos rendimentos auferidos pelas familias brasileiras.
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Em seguida, as classes de rendimento de maior importancia estdo ligadas a
transferéncias de aposentadoria, tanto do Instituto Nacional de Seguridade Social
(INSS) quanto de rendimentos da previdéncia vindos de empresas publicas. As
rendas vindas da posse de ativos ainda sdo bastante baixas no somatorio das
rendas das familias no pais, mas com percentual crescente a medida que cresce a
renda. Isso pode ser constatado pelas linhas Rendimentos de Aluguel e Outras
rendas na tabela. A linha Outras rendas, segundo o IBGE, refere-se as rendas em
dinheiro recebidas de vendas eventuais como: vendas de automoveis, consorcios e
outros produtos; recebimento de crédito educativo, juros de empréstimos, entre
outros. Além disso, sdo computados aqui os ganhos auferidos com operagdes
financeiras de titulos de renda, lucros e dividendos em dinheiro vindos de agoes,
juros e correcdes.

A renda auferida por variagdo patrimonial, que indica ganhos vindos de
variagdes de pregos do patrimonio das familias ¢ altamente correlacionada a renda
total. Enquanto para as familias de mais baixa renda o percentual de ganhos com
variagdo patrimonial fica inferior a 1% de toda a renda auferida, este valor atinge
patamar proximo a 10% quando se olham as familias com rendimentos superiores
aR$ 10.375,00.

Também pela tabela, pode-se constatar que as rendas de previdéncia privada
ainda s3o de minima relevancia dentro do cendrio global dos rendimentos da
familia brasileira. O fato de que os produtos ligados a previdéncia privada sdo

mais recentes no setor financeiro brasileiro pode ajudar a explicar este ponto.
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Origem do rendimento Total Até 830 Mais de Mais de Mais de Mais de Mais de Mais de
) 830 1245 2490 4150 6 225 10 375
a a a a a
1 245 2 490 4150 6 225 10 375
Rendimento total e variacdo patrimonial 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Rendimento total 95,6 99,3 99,1 98,6 97,5 96,5 95,3 90,1
Rendimento do trabalho 61,1 46,3 51,5 59,6 63,5 65,0 66,0 60,5
Empregado 432 31,5 37,6 44,6 46,8 46,3 46,7 39,2
Empregador 5,6 0,2 0,5 1,4 34 5,2 7,6 11,5
Conta propria 12,3 14,6 13,4 13,6 13,3 13,5 11,7 9,9
Transferéncia 18,5 26,7 26,1 20,0 17,4 16,4 16,0 17,3
Aposentadoria e pensiao do INSS 10,2 15,5 18,8 14,5 11,2 9,7 7,4 5,0
Aposentadoria, pensao da 4,7 0,9 1,2 2,0 34 3,9 6,0 9,0
previdéncia publica
Aposentadoria, pensio da 0,7 - 0,1 - 0,2 0,7 1,0 1,7
previdéncia privada
Programas sociais federais 0,7 6.3 2,9 1,0 0,2 0,1 - -
Pensio alimenticia, mesada ou 1,5 2,9 2,1 1,5 1,6 1,4 0,8 1,4
doaciao
Outras transferéncias 0,7 1,0 1,1 1,0 0,9 0,6 0,8 0,2
Rendimento de aluguel 1,7 0,3 0,5 0,8 1,3 1,8 1,8 3,1
Outras rendas 1,6 0,3 0,3 0,6 1,2 1,9 2,4 2,4
Rendimento ndo monetario 12,8 25,8 20,8 17,6 14,1 11,4 9,1 6,7
Variacao patrimonial 4,4 0,7 0,9 1.4 2.5 3.5 4,7 9,9

Tabela 25 — Distribui¢do do rendimento total e variacdo patrimonial médio mensal familiar (%)
Fonte: Pesquisa de Or¢amentos Familiares (POF), IBGE (2010)
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Este ultimo dado mencionado sobre o setor de previdéncia privada sera
objeto de uma ultima andlise dentro dessa se¢do que busca compreender a
mudanca de praticas financeiras e a consequente financeirizacdo de individuos e
familias no Brasil. Como mencionado em outros pontos dessa tese de
doutoramento, uma menor presen¢a do Estado brasileiro na provisdo de servigos
basicos acaba por permitir que o mercado se coloque como ofertante de tais
Servicos.

Alguns fendmenos ligados a previdéncia comegam a ocorrer, de acordo com
Savoia, Saito e Santana (2007), sendo a maior parte deles ligados a uma crescente
transferéncia de responsabilidades do Estado para o individuo. Para os autores, a
principal delas aparece na Emenda Constitucional n° 5, de 1988, que traz estimulo
a poupanga previdencidria e aos planos de previdéncia complementar. Acrescenta-
se a isso a limitada disponibilizacdo de informagdes financeiras a populagdo, com
impactos nas decisdes de planejamento de longo de prazo. Iniciou-se também um
periodo de inovagdes tecnoldgicas e nas modalidades de crédito disponiveis,
gerando maior dificuldade de gestdo das finangas no nivel pessoal.

Para Andrezo e Lima (2002), foi criado um cendrio favoravel a expansdo de
produtos de previdéncia complementar, pela conjugacdo de um ambiente mais
propicio a investimentos de maior horizonte de tempo com a fase critica pela qual
passava o sistema previdencidrio social. Savoia, Saito e Santana (2007) citam o
surgimento de fundos voltados a previdéncia complementar, como Plano Gerador
de Beneficio Livre (PGBL), o Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL) e o
Fundo de Aposentadoria Programada Individual (FAPI), os mais conhecidos pela
populacdo. Paralelamente, foram criados diversos tipos de fundos de
investimentos durante este mesmo periodo, como os referenciados em Depdsito
Interbancério (DI), os referenciados em indices de agdes (como o Papéis Indice
Brasil Bovespa — PIBB), os imobiliarios e os de derivativos, por exemplo.

Assim, olhando-se, portanto, para o setor de previdéncia complementar
brasileiro, poder-se-ia supor que uma maior financeirizagdo implicaria em maior
presenga do sistema financeiro e, por sua vez, de institui¢des financeiras privadas,
preenchendo a lacuna dessa prestacao de servigos.

O fato de ser ainda um produto recente faz com que, em maio de 2016,

menos de 85.000 pessoas usufruissem dos beneficios pagos por planos de
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previdéncia complementar aberta’, segundo dados da Fenaprevi (2016)’'. Os
planos fechados, por serem mais antigos, j& contam com nimero maior de
beneficidrios, mas ainda com pouca relevancia sobre a populagdo total, como
mostrou a tabela da pagina anterior. Comparando com outros paises, o volume de
ativos detidos por planos de previdéncia no Brasil ainda tem participacdo modesta

dentro do PIB. Tais informacdes sdo ilustradas no grafico 11 a seguir.

18,00%
16,00%
14,00% +—
12,00% +—
10,00% +— 1 —
8,00% 1 ] | —
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
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& Aberta
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Grafico 11 — Ativos dos planos de previdéncia complementar fechada e aberta no Brasil, como %
do PIB (2009-2012)
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados de ABRAPP** ¢ SUSEP””.

Os ativos destes planos atingem patamar um pouco superior a 10% do PIB,
mas ainda ndo ¢ possivel afirmar que a populagdo brasileira ja migrou para tal tipo
de aplicacdo como resposta a uma menor (ou pior) provisdo de previdéncia por

parte do Estado ou mesmo por um avanco do mundo financeiro sobre a vida das

0 A previdéncia complementar fechada engloba o que popularmente se conhece como fundos de
pensdo. Sdo planos criados por empresas ¢ destinados apenas aos seus funcionarios. Dessa forma,
sua comercializagdo fica impossibilitada para quem ndo ¢ funcionario da referida empresa. A
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC), vinculada ao Ministério da
Previdéncia Social, fica responsavel pela fiscalizagdo de tais planos. Ja na previdéncia aberta, os
planos sdo comercializados por bancos e seguradoras, podendo contar com aquisi¢do ¢ adesdo de
qualquer pessoa fisica ou juridica. Quem fiscaliza esses planos ¢ a Superintendéncia de Seguros
Privados (SUSEP), que ¢é ligada ao Ministério da Fazenda.

o FEDERACAO NACIONAL DE PREVIDENCIA PRIVADA E VIDA — FenaPrevi. Disponivel
em: <http://www.cnseg.org.br/fenaprevi/a-federacao> Acesso em: 20/09/2016.

%2 ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDENCIA

COMPLEMENTAR - ABRAPP. Disponivel em: <
http://www.abrapp.org.br/Paginas/estatisticas/estatisticas.aspx> Acesso em: 12/09/2016.
SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS PRIVADOS - SUSEP. Disponivel em:

<http://www.susep.gov.br/menu/estatisticas-do-mercado/boletins-estatisticos> Acesso em:
20/09/2016.
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pessoas. Além disso, o patamar mostrado no grafico ainda ¢ bem inferior ao de
nacdes desenvolvidas.

Encerrada a apresentacdo dos dados que versavam sobre uma possivel
financeirizagdo da economia brasileira, faz-se necessario algumas consideragdes
antes se concluir o capitulo.

E inegavel a inser¢do da economia do pais no que Lapavitsas (2013)
chamou de financeirizagdo subordinada de paises emergentes. Dados ligados a
formacao de reservas e formacao bruta de capital, por exemplo, ajudam a apontar
esta tendéncia na economia brasileira. Pochmann et al. (2005) lembram a abertura
indiscriminada do pais as importacdes nos anos 1990, juntamente com as
privatizagdes ¢ com o desmantelamento do Estado como fatores determinantes
para um novo cendrio no pais. A busca constante pelo equilibrio monetario,
responsavel por garantir confiabilidade ao Brasil face ao capital internacional,
especialmente o especulativo, indispensavel para o equilibrio das contas externas
brasileiras marcou o periodo de inser¢do internacional subordinada na otica do
Capitalismo financeiro que se tornava mais marcante naquele momento.

Também ¢ possivel visualizar uma ampla mudanga no sistema financeiro do
pais, a partir dos anos 1990, com impactos diretos sobre a forma como empresas
(financeiras ou ndo financeiras) e familias interagem com o assunto dinheiro.
Talvez, se observados apenas os fatores ligados a financeirizagdo como um novo
processo de acumulagdo de capital, a percepcdo seja de que empresas brasileiras,
financeiras ou ndo, ainda ndo atingiram (e estdo longe de atingir) o grau de
aderéncia e integracdo a um sistema financeiro cada vez mais moderno e que
caracteriza o estdgio financeiro do capitalismo sob a otica de diversos autores
(ARRIGHI, 2010; HARVEY, 2011; LAPAVITSAS, 2013).

Mas dizer que o sistema financeiro permeia em escala inferior a vida
corporativa brasileira ndo deve significar que essa penetracdo ja ndo tenha se
iniciado. Pode-se especular aqui, ainda que sem pretensdes conclusivas e sem
maiores evidéncias que assim comprovem essas especulagdes, que esse momento
anterior da realidade brasileira, em comparagdo a outras nagdes, decorra de alguns
fatores.

Inicialmente, ndo se pode deixar de mencionar o0 momento da populagdo
brasileira, ainda sem total acesso a servigos bancarios (bancariza¢do ainda em

desenvolvimento). Vinculado a isto estd ainda a gigantesca participagdo dos
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bancos comerciais em relagdo ao total do sistema financeiro nacional. Com um
acesso ainda ndo completo ao sistema financeiro por parte da populacdo, ¢
compreensivel que ainda haja espago para desenvolvimento de bancos comerciais
e novos produtos e servigos € menor desenvolvimento ou presenca dos bancos de
investimentos. Como fator complementar, destaca-se a maior regulagdo do setor
financeiro no Brasil, impossibilitando a oferta de certos produtos financeiros,
como aqueles que tiveram protagonismo na crise americana de 2008.

Talvez um fator primordial também esteja nas altas taxas de rentabilidade de
titulos publicos, o que minimiza a necessidade de o setor financeiro ir buscar
ganhos em aplicagdes de maior risco. Por fim, o proprio carater subordinado da
financeirizagdo do Brasil, conforme Lapavitsas (2013), poderia explicar a menor
financeirizagdo de empresas e individuos: talvez ndo se devesse mesmo esperar a
mesma financeirizacdo de economias desenvolvidas, mas sim aquela reservada
aos paises em desenvolvimento.

Apesar disso, percebem-se indicios crescentes do dinheiro permeando as
relacdes sociais, a vida das pessoas e empresas e uma também crescente interacao
com o sistema financeiro, aspectos que marcam o fendémeno da financeirizagdo da
vida doméstica e empresarial. As mudancgas narradas para o Brasil ao longo deste
capitulo, por certo, ndo foram da escala ou magnitude encontrada por Lapavitsas
(2013) para as economias desenvolvidas que ele estudou. Mas também ndo se
pode negligenciar o fato de que essas mesmas mudancas dao pistas e apontam
para uma complexidade da gestdo do dinheiro e para uma maior penetragdo do
mundo financeiro na vida cotidiana do brasileiro, com consequéncias sobre o
objeto de estudo deste trabalho.

Tendo isso em vista, o proximo capitulo ird apresentar um perfil decorrente
do fendmeno da financeirizagio que ainda persiste nas nagdes em
desenvolvimento como o Brasil: os “excluidos pela financeirizagdo”. Além disso,
uma andlise critica sobre como vém sendo conduzidas as politicas de Educacao

Financeira no pais também ¢ realizada.
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Desigualdade, exclusao e Educagao Financeira no Brasil

Ao longo do Capitulo 4, foi apresentada a figura do “homem endividado” e
seus desdobramentos. Naquele ponto, utilizou-se a abordagem de Fligstein e
Goldstein (2012), para quem a financeirizagdo tem como resultante a producgdo de
dois tipos de posturas dos individuos: de um lado, uma postura defensiva, de
busca do mercado financeiro para preservagao do patrimdnio e de suas condi¢des
de vida e, de outro, uma postura ativa, daqueles que buscam no sistema financeiro
oportunidades de maiores ganhos financeiros e melhora no padrao de consumo.

Tendo em vista esses dois perfis e as caracteristicas da financeirizagao
brasileira descritas no Capitulo 5, ao se falar sobre o nosso pais (e,
potencialmente, sobre outros paises em desenvolvimento), pretende-se aqui
adicionar a analise de Fligstein e Goldstein (2012) um terceiro tipo (ou postura): o
individuo vitima da financeirizacdo, aquele que ndo consegue acesso ao sistema
financeiro ou o faz de maneira restrita. Chamaremos esse tipo de “Excluidos pela
financeirizagdo”. Assim, uma das funcdes deste sexto capitulo ¢ falar sobre a
financeirizagdo no nivel individual (com foco no Brasil) como mecanismo de
exclusdo daqueles ndo habilitados a participarem do mercado financeiro. Apesar
do fato de as pessoas serem socializadas no mundo do dinheiro pela propria
exposi¢do a midia, noticidrios, imagens e apelo do mercado financeiro e por mais
que os dados apresentados no ultimo capitulo mostrem uma bancarizacio
crescente € maior integracao aos mercados financeiros no Brasil, esse quadro nao
estd disponivel a todos, como sera narrado nas paginas a seguir.

Falar sobre esse novo tipo de individuo que surge perante a financeirizacao
acabou por gerar a necessidade de se compreender também a Otica dos debates
sobre a construcdo daquilo que se costumou chamar de Nova Classe Média
(NCM) no Brasil. O crescimento da renda e a melhoria no acesso principalmente
ao mercado de consumo de uma parcela consideravel da populagdo brasileira
principalmente a partir da primeira década dos anos 2000 poderia levar a
suposi¢cdo de que vem havendo inclusdo em nosso pais. Contudo, muitos sdo os
autores que questionam esta inclusdo. Ha de fato uma NCM no pais? E, em caso

positivo, com quem ela mais se assemelha: aqueles de postura defensiva vistos em
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Fligstein e Goldstein (2012) ou a este terceiro perfil aqui proposto, de individuos
excluidos pela financeirizagao?

Acredita-se que esta caracterizacdo seja fundamental para se entender como
aquele “excluido pela financeiriza¢do” ¢ contemplado pelas politicas oficiais, o
que sera realizado ainda neste capitulo. Por ora, e na tentativa de construgdo de
um cendrio para o avango das politicas de Educa¢do Financeira, deve-se citar
Fleury (2013), para quem ha uma politica em curso em nosso pais que passa pela
fabricacdo da classe média e isso ocorre tanto como conjunto de decisdes politicas
concretas quanto pela reproducdo de representacdes desejaveis sobre o que se

pode esperar como projeto de sociedade. Para esta autora,

[...] a inclusdo social e a reducdo das desigualdades fazem parte
da trajetoria da constru¢do da democracia, como utopia de uma
sociedade mais justa, plural e igualitaria. O fato da transi¢do a
democracia ter coincidido na América Latina com a transi¢do a
uma sociedade de mercado com baixa regulacdo estatal fornece
a moldura na qual tanto a discussdo sobre a pobreza quanto as
politicas publicas orientadas a questdo social devem ser
enquadradas (FLEURY, 2013, p. 69).

Nesse sentido, o capitulo se inicia com uma incursdo sobre o debate da
exclusdo financeira no Brasil. O quadro que se pretende construir ¢ de uma
exclusdo que advém, dentre outras coisas, do fendmeno da financeirizacio
mostrado ao longo deste trabalho. Na sequéncia, o foco da Secdo 6.2 ¢ uma
proposta de se pensar em uma visdo critica para o processo de Educacdo
Financeira no Brasil. Aqui, busca-se entender a quem ¢ destinada a atual
abordagem do tema e como o individuo excluido pela financeirizacdo esta
inserido nesse contexto.

Por fim, o capitulo se encerra buscando proporcionar uma analise especifica
da politica publica intitulada Estratégia Nacional de Educacdo Financeira. Nesta
secdo, além da mobilizagdo de autores da area de politicas publicas, serdo
utilizadas percepgdes colhidas do processo de entrevistas realizadas com alguns

agentes responsaveis pela formulagdo e/ou condugdo da ENEF.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

219

6.1.

Financeirizagao e exclusao financeira no Brasil

Conforme mencionado, expandindo-se a abordagem de Fligstein e
Goldstein (2012), este Capitulo apresenta um terceiro tipo de individuo, fruto de
um contexto de financeirizagdo e ainda presente em economias em
desenvolvimento: os “Excluidos pela financeirizacdo”. Este individuo deve aqui
ser caracterizado com a inten¢do de se buscar compreender como as politicas de
Educagao Financeira hoje em voga o contemplam. Para se caracterizar este perfil,
um primeiro passo deve ser o de buscar langar luz sobre seu aparecimento em um
mundo financeirizado.

Para Martin (2002), a financeirizagdo aparece como nova forma de poder,
onde a necessidade de manuten¢do de ratings de crédito acaba por expropriar (ou
incluir de maneira desigual) as pessoas das oportunidades proporcionadas pelos
mercados. Fazendo um jogo de palavras, o autor diz que, mais do que entender
quem pode ganhar acesso aos mercados financeiros, a questdo que se coloca para
ele ¢ quem acessa os ganhos proporcionados por esses mercados, em um cenario
de exclusao.

Para Collard e Kempson (2005), o termo exclusdo financeira ganhou forca
na década de 1990 para se referir a pessoas com pouco ou nenhum acesso a
servigos financeiros. Especificamente, a exclusdo financeira varia com razdo
direta a pobreza, sendo esperado que aqueles a margem dos servigos financeiros
incluam pessoas desempregadas, portadores de algum tipo de doenga ou
necessidade especial incapacitante, imigrantes (principalmente no caso da
Inglaterra, pais sobre o qual elas escrevem), entre outros. Incluir significaria
permitir acesso justo que possibilite aos individuos a satisfacdo de suas
necessidades cotidianas e esporadicas.

Em busca da definicdo ou delimitacdo tedérica para inclusdo e exclusdo
financeira, deve-se recorrer a Bauman, com vistas a uma reflexdo sobre o cenario
que aqui se pretende mostrar. O autor mostra o carater de urgéncia que o consumo
ganha nos dias de hoje, seja pelas demandas individuais, seja por vontade do
Estado que privilegia em suas politicas o incentivo ao consumo. Para este autor,
ser um participante ativo no consumo ¢ o que se espera de uma sociedade de

consumo, ¢ a virtude principal que se pode ter. Segundo ele, ¢ dos consumidores
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persuadidos e estimulados, utilizando taldes de cheque e cartdes de crédito que se
precisa em uma economia cujo crescimento ¢ avaliado pelos nimeros do PIB, de

forma a permitir que a economia siga em frente e prospere. Segundo ele,

tais esperancas e apelos s6 fazem sentido, € evidente, se
dirigidos a pessoas com contas bancérias no azul e uma carteira
cheia de cartdes de crédito, cidaddos ‘dignos de crédito’ [...].
Nao é de surpreender que a tarefa de tornar os membros da
sociedade de consumidores dignos de crédito e dispostos a usar
até o limite o crédito que lhes foi oferecido estd caminhando
para o topo da lista de deveres patridticos e dos esforgos de
socializacdo (BAUMAN, 2008, p. 102-103).

Em Habermas (2002) ja se encontrava a discussdo sobre a comodificacdo do
capital e do trabalho como principal fun¢do do Estado através de encontros
repetidos entre capital e trabalho (no papel de mercadoria), tendo o Estado
capitalista que cuidar para que esses encontros ocorram com regularidade e gerem
transacdes de compra e venda. Assim, o capital deve ser capaz de pagar o preco
corrente da mercadoria e o trabalho deve ser mantido pronto para atrair a atengao
de compradores potenciais. Porém, como lembra Bauman (2008), no decorrer da
transicdo entre a sociedade de produtores e de consumidores, as tarefas que
envolvem a comodificacdo e recomodificacdo do trabalho passaram por processos
simultaneos de desregulamentagado e privatizagao.

Esse contexto, ja amplamente discutido neste trabalho produz, segundo
Bauman (2008; 2010), a figura de “consumidores falhos”, inadequados,
deficientes e abaixo do padrdo, a menos que respondam aos apelos da sociedade
de consumidores. Nesse perfil de sociedade, ¢ a capacidade como consumidor, e
ndo como produtor, que define o status de cidadao.

Especial atengdo para o argumento que aqui se pretende construir diz
respeito as duas versdes que o autor da para a passagem de uma sociedade de
produtores para uma sociedade de consumidores. Uma primeira versdo mostra a
historia da humanidade como uma marcha rumo a liberdade pessoal e a
racionalidade. Essa passagem ¢ mostrada como um salto, “[...] possivelmente o
salto conclusivo, do mundo das restri¢cdes e da falta de liberdade para a autonomia
e 0 autodominio individuais” (BAUMAN, 2008, p. 81). Surge para ele o conceito

de Homo eligens, o individuo que escolhe.
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Davis (2008, p. 56, tradug¢do nossa), afirma que ¢ possivel depreender da

analise da obra de Bauman que

o que liga o mundo da vida individual, a sociedade e o sistema
social mais amplo ¢ a realizacdo da liberdade individual dentro
da esfera do consumo em oposi¢do a produgdo. A tensdo que o
consumismo consegue superar, portanto, ¢ aquela entre o desejo
de autonomia individual e a necessidade de controle e ordem
social. O que o consumismo consegue fazer ¢ criar um espago
no qual ¢ possivel que o exercicio da liberdade individual
assegure realmente a reproducdo da propria sociedade. Em
outras palavras, ¢ o exercicio da liberdade individual e ndo a
sua opressdo que agora serve para manter a ordem social.

A outra versdo utiliza um prisma diferente para ilustrar essa transi¢cdo. Ao
contrario de entender o advento da sociedade de consumidores como uma
emancipa¢do do individuo em relagdo as coergdes externas, o que se demonstra
aqui ¢ a conquista, a anexagdo e a colonizac¢do da vida pelo mercado de bens de
consumo. Leis escritas e ndo escritas do mercado sdo algadas a categoria de
preceitos da vida “o tipo de preceito que s6 pode ser ignorado por conta e risco de
quem quebra a norma, e que tende a ser punido com exclusdo” (BAUMAN, 2008,
p. 81).

O que fica comprometido ¢ a soberania do Estado, sua “prerrogativa de
estabelecer o limite entre incluidos e excluidos, assim como o direito de reabilitar
e readmitir estes ultimos” (BAUMAN, 2008, p. 86). O fato de que 6rgaos do
Estado continuem a articular, divulgar e executar as sentencas de exclusdo ou
expulsdo tem importancia minimizada, uma vez que eles ndo tém mais a liberdade
de escolher os critérios da politica de exclusdo ou mesmo os principios de sua
aplicagdo. Assim, como consequéncia, o Estado, incluindo os seus bracos juridico
e legislativo, torna-se um mero executor da soberania do mercado.

Independente da otica ou versdo escolhida para se entender como a
sociedade de consumidores emergiu, seus desdobramentos, ainda nas palavras de
Bauman (2008), sdo muito claros: a comodificagdo total e abrangente da vida
humana; o surgimento de uma nova categoria da populacdo, a que ele d4 o nome
de subclasse; novos rotulos da vida moderna e, por fim, uma mentalidade de
fortaleza sitiada desenvolvida por uma sociedade incerta acerca da sobrevivéncia

de seu modo de ser.
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Em relagdo a comodificacdo total da vida humana, ja tratada no terceiro
capitulo deste trabalho, a mercadoria penetra e transforma dimensdes da vida
social que estavam isentas de sua logica e isso ocorre até o ponto em que a propria
subjetividade se torna uma mercadoria a ser comprada e vendida no mercado.
Nesse cendrio, os trabalhadores sdo persuadidos a “precisar” de mais coisas.

Sobre o surgimento de algo chamado por ele de subclasse, importante
dentro do argumento deste capitulo, e que aqui estamos entendendo como os
excluidos por diversos contextos, dentre os quais o da financeirizacdo, o termo
evoca a imagem de pessoas que foram declaradas fora dos limites em relacao a
todas as classes e a propria hierarquia de classes. Em um mundo que avalia tudo
pelo seu valor de mercado, estas sdo pessoas sem valor.

Nesse sentido, para ele, termos que ja foram comuns, como classe
trabalhadora, sdo superados ou tidos como inadequados, mas novos rétulos
surgiram. Os mais pobres agora sdo “ndo consumidores” e ndo mais
“desempregados” em um mundo em que a tarefa de consumir ganha mais
importancia do que a tarefa de produzir. “Desnecessarios” e “indesejados” sao
outras formas de se rotular aqueles de menor poder econdmico nesse novo
contexto. Cresce também a distancia entre os que desejam e podem e os que sdo
incapazes de agir conforme a sociedade espera deles. Dai, a mentalidade de
fortaleza sitiada narrada pelo autor.

Como desdobramento dessa andlise sobre o conceito de consumidores
falhos, deve-se dizer que, para Bauman (2008; 2010), a “invalidez social” sempre
vem de faltas individuais, que precisam ser resolvidas. No mundo liquido narrado
pelo autor, passar no “teste de consumidor” ¢ condi¢do primordial para todas as
relacdes contratuais envolvidas na sociedade de consumidores. Por outro lado, ndo
passar no teste significa colocar a subclasse para fora das fronteiras da sociedade.
Também afirma o autor que o Estado do bem-estar muda, e que as novas tarefas
das agéncias passam a ser “policiar” os mais pobres, no lugar de “manté-los em
boa forma” como antes (BAUMAN, 2010, p. 12). Isso é a criminalizacdo dos
consumidores falhos, que fazem o autor comparar a sociedade liquida a uma
industria prisional.

De qualquer forma, o pertencimento a esta subclasse ¢ uma forma dolorosa
de privacao (DAVIS, 2008). Bauman (2008) chega a afirmar que uma coisa ¢ ser

pobre em uma sociedade de produtores. Porém, este status assume contornos
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muito piores em uma sociedade de consumidores, onde os projetos de vida estdo
ligados a escolhas dos consumidores, e ndo mais ao trabalho.

Essa andlise de consumidores falhos proposta por Bauman (2008; 2010)
serve de ponte para se avangar sobre a caracterizagdo dos excluidos pela
financeirizagdo no Brasil. Inicialmente, levando em considerag@o o incremento na
renda e o amplo debate ocorrido ao longo da ultima década sobre a ascendéncia
do que se convencionou chamar por “Nova Classe Média” no pais, poder-se-ia
inquirir sobre a redu¢do do numero dos consumidores falhos brasileiros. Uma
nova classe média, da maneira como se tratou ao longo dos anos 2000,
especialmente pela midia, poderia se assemelhar aos individuos de postura
defensiva apresentados por Fligstein e Goldstein (2012). Talvez até especulagdes
poderiam ser feitas no sentido de se constatar uma maior postura ativa das pessoas
no Brasil, dentro da mesma 6tica apresentada por aqueles autores.

Todavia, o cendrio que se descreve a partir deste ponto tem mais potencial
para explicar o que estamos aqui chamando de “excluidos pela financeirizagdo”
do que das outras duas posturas ja apresentadas. Diversos autores colocam a
ascensao da renda nos anos 2000 como fato importante ocorrido no Brasil mas,
para eles, atrelar apenas isso ao surgimento de uma NCM seria uma abordagem
inadequada (COSTA, 2013; KERSENETZKY e UCHOA, 2013; QUADROS,
GIMENEZ e ANTUNES, 2013; SALM e BAHIA, 2013; SOUZA, 2013).

Para Costa (2013, p. 7), classe média significaria ter acesso a “todo um
conjunto de fatores sociais, politicos e culturais que permite viver com seguranca,
maior conforto e acesso a vida coletiva e ao espago publico”. J& Kersenetzky e
Uchoa (2013, p. 16-17) reforcam a insuficiéncia da renda como fator definidor da
classe média e recomendam a avaliagdo da estabilidade e sustentabilidade de
posicdes alcancadas por membros de uma classe, representada por legados
materiais e simbodlicos. Destacam também os riscos como definidores da posicao
de classe ocupada como, “por exemplo, a situacdo dos chefes de domicilio no
mercado de trabalho ou conjunturas econdmicas adversas que cancelassem frageis
ganhos”. Para Salm e Bahia (2013, p. 115), ao se eleger apenas a renda como fator
explicativo de uma NCM, “[...] transfigurou-se o conceito de classe média em
média das classes”.

Costa (2013) alerta para o fato de que a sociedade brasileira passou de um

carater estamental de senhores e escravos para uma sociedade composta por
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patrdes e empregados, mas sem generalizar o assalariamento, isto ¢, com
trabalhadores precariamente incorporados ao mercado de trabalho. Ademais,
historicamente, a reduzida classe média teria assumido um perfil conservador e o
receio da proletarizagdo sempre fez com que houvesse maior vinculagdo com os
valores das elites econdmicas e politicas do que o surgimento de aliancas com as
classes mais populares. O passar do tempo s6 fez crescer a desigualdade entre as
classes; a industrializacdo cumpriu seu papel “ao inserir na protecdo do direito
trabalhista, previdenciario e na saude publica, o trabalhador urbano, excluindo o
rural e o doméstico. A carteira de trabalho e o vinculo de emprego eram o
passaporte para acesso a cidadania social” (COSTA, 2013, p. 44)

Essa desigualdade permaneceu em patamares muito altos até os anos 2000.
Nessa época, em um cenario onde o mercado de trabalho apresentava menor
condi¢do de redistribuir rendas, um fato importante surge: programas ligados as
transferéncias condicionadas de renda aos mais pobres no Brasil e em diversos
paises da América Latina o (POCHMANN et al. 2005; COSTA, 2013;
GRZYBOWSKI, 2013; LAVINAS, 2013).

Tais programas foram levados adiante, representando uma guinada nos
mecanismos de protecdo social e nos padrdes de consumo da regido. As condigdes
eram propicias. Segundo Lavinas (2013), trés principais fatores permitiram o
avanco e o sucesso de tais politicas. Inicialmente, a eleicdo de governos de carater
mais progressista teve relevancia para esse contexto. Além disso, a grande
liquidez internacional e os aumentos dos precos das commodities no mercado
externo trouxeram maior volume de recursos a esses paises. Por fim, um motivo
de carater institucional: o apoio recebido pelo Banco Mundial e outros organismos
internacionais referendando tais politicas.

Vale destacar dois aspectos que merecem atengdo sobre tais tipos de
programa. Em primeiro lugar, em uma espécie de Keynesianismo privatizado,
usando o termo cunhado por Crouch (2011; 2013), em sua versdo latino-
americana, manter o consumo (muitas vezes via endividamento) foi traduzido em
lutar contra a pobreza; criar condi¢gdes para as pessoas consumirem virou politica
publica de desenvolvimento (COSTA, 2013; GRZYBOWSKI, 2013; LAVINAS,
2013).

94 . , oA
No Brasil, apds a existéncia de alguns programas com esse escopo nos anos 1990, houve a
juncdo dos mesmos em torno do programa Bolsa Familia, vigente até os dias de hoje.
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Em segundo lugar, ao solicitar aos recebedores dos recursos que
demonstrem corresponsabilidade condicionando os recebimentos a visitas ao
médico ou matricula em escolas, o modelo migra o foco dos Estados de uma
provisdo universal para um modelo residual de prote¢do social. Como afirma
Lavinas (2013, p. 7, tradugdo nossa), “ao prover a grupos selecionados dos pobres
dinheiro ou novas modalidades de crédito bancario no lugar de bens ou servigos
publicos decomodificados, [0s programas] sdo um instrumento poderoso para
atrair grande camada da populacdo a abracar os mercados financeiros”.

Sem deixar de reconhecer os ganhos trazidos por tais programas, ndo se
pode deixar de mencionar que o que ocorre, de fato, ¢ a implantacdo da estratégia
de “gestdo do risco social” proposta pelo Banco Mundial, uma abordagem pro-
mercado, que torna o debate focado no crescimento; a tonica ¢ apenas produtivista
e consumista. Essa NCM resultante ¢ assim chamada na perspectiva do consumo,
nao das mudangas estruturais necessarias (GRZYBOWSKI, 2013).

O papel do Estado diminui; o dos mercados, especialmente o financeiro,
expande-se. Autores como Cohn (2013), Lavinas (2013) e Salm e Bahia (2013)
mostram que na primeira década dos anos 2000, o consumo cresceu em taxas
muito superiores aquelas da provisdo de servicos como moradia, educagdo e
saude. Acesso a bens como aparelhos de TV e celulares apresentaram taxas de
crescimento muito mais altas do que acesso a saneamento basico, por exemplo.
Segundo Salm e Bahia (2013, p. 116), “em que pese a forte retdrica antiliberal, foi
nos governos Lula que mais se consolidou a saude e educagdo como business”.

O quadro demonstrado de expansdo da renda, especialmente via
mecanismos de transferéncia condicionada, nos moldes aqui narrados, trouxe
alguns desdobramentos que acabam por reforgar a desigualdade e gerar exclusdo.
Sdo desdobramentos principais a comodificagdo de bens e servigos publicos, a
presenga mais constante dos mercados como mecanismo de provisdo de tais bens
e servicos e o acesso desigual a eles (COSTA, 2013; KERSENETZKY e
UCHOA, 2013; LAVINAS, 2013; SALM e BAHIA, 2013; SOUZA, 2013).
Grzybowski (2013) conclui que o objetivo maior das politicas sociais adotadas ¢ a
inclusdo monetaria no mercado de consumo e resume bem o novo quadro ao

afirmar que as politicas minimizam efeitos, mas ndo mudam causas. Segundo ele,
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ndo ¢ a universalizacdo dos direitos e a emancipacao social que
estdo em jogo, mas € apenas uma mitigacdo dos efeitos mais
perversos, sem transformagdo da ldgica excludente na base da
miséria, da pobreza e da desigualdade. Ndo foram privilegiadas
ou fortalecidas as politicas sociais universalizantes com uma
perspectiva de cidadania, politicas que implicam redistribuir
ativos e riquezas, criando outro tipo de economia e de poder,
fazendo a sociedade enfrentar de forma sustentavel a logica
geradora da desigualdade social (GRZYBOWSKI, 2013, p. 98).

O autor chega a dizer que ndo estamos diante de uma mudanga de classes
sociais. O que mudou (e muito) foi o consumo popular. A ldogica do
desenvolvimento capitalista, sua estrutura e seu processo de exploragdo continuam
presentes.

O fato ¢ que o cenario da chamada NCM brasileira difere muito do que se
esperaria de pessoas ocupando tal classe e também do equivalente internacional
para a mesma classificacdo. Para diversos autores, a maioria das pessoas
pertencentes a essa nova denominag¢do pode ser ainda considerada pobre em
qualquer critério que leve em conta adequagdo nos niveis de bem-estar, condigdes
dos domicilios ou mesmo oportunidades de vida para seus filhos (COSTA, 2013;
KERSENETZKY e UCHOA, 2013; QUADROS, GIMENEZ e ANTUNES,
2013).

Caréncia de todos os tipos estdo presentes: moradias inadequadas, déficit de
escolaridade, condi¢gdes para educar os filhos, condi¢cdes de saude, transporte,
seguranga, crédito nas condi¢des habitualmente disponiveis para a classe média,
entre outros sdo apenas alguns exemplos do distanciamento entre a classe média
do século XX e o que vem sendo chamado de NCM nos anos 2000. Mesmo a
bancarizagdo crescente, como mostrado no Capitulo 5, ndo ¢ suficiente para
eliminar os excluidos pela financeirizacdo. Além do nivel de bancarizacdo da
populacado brasileira ser ainda inferior ao de nagdes mais desenvolvidas (60% no
Brasil em 2014, conforme j& apresentado), o uso de servigos bancarios também
ndo ¢ homogeneo entre as classes.

Além disso, poderia se especular, pela analise dos dados apresentados pelos
autores aqui mostrados, que o conceito de “poverty penalty”, cunhado por David
Caplovitz em sua obra The poor pay more: consumer practices of low-income
families poderia estar presente nesse estrato da populagdo brasileira. O termo tem

a fun¢do de demonstrar como as pessoas com menor renda acabam pagando mais
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por bens e servigos essenciais em comparagdo aqueles que ndo estdo na pobreza
(CAPLOVITZ, 1963).

Segundo estudo do Personal Finance Research Centre (2016), ligado a
Universidade de Bristol, Reino Unido, ¢ func¢do de governos, reguladores e
provedores de servigos reduzir a penalidade que pagam os mais pobres para ter
acesso a bens e servigos. Combater penalidades sobre os pregos pagos pelos mais
pobres e o acesso desigual passa por reconhecer que as familias de renda mais
baixa tém necessidades especificas sobre como gerir seu dinheiro e que os
servicos concebidos para clientes de renda mediana ou mais alta pode desvirtua-
los de seu controle financeiro.

Para complementar a diferenciagdo entre a NCM e o que se esperaria de
uma classe média, ndo se pode deixar de recorrer a uma andlise Bourdiana, que
passa pelo conceito e pela presenca (ou auséncia) de capital cultural nos membros
dessa classe). Segundo Vicente (2013), o fato de os pobres estarem mais
ativamente no mercado de consumo ndo significa que eles se beneficiem da
mesma forma daqueles que participam do consumo com regularidade, ou seja, os
membros das classes média e alta. Falta-lhes, segundo o autor, capital cultural, um
dos principais entraves na mobilidade social.

Como lembra Souza (2009), capital cultural, para Bourdieu, ¢ tudo aquilo
que logramos ‘aprender’ e ndo apenas os titulos escolares. Assim, apenas o capital
econdmico seria pouco para distinguir as classes no Brasil. A estrutura de
socializa¢do familiar capaz de “dispor dos estimulos afetivos e das pré-condigdes
psiquicas, cognitivas € emocionais que possibilitam a incorporagdao do
‘conhecimento util’ necessario a reproducdo do capitalismo competitivo” se
constitui em importante capital cultural das classes média e alta no pais, mas ndo
estd presente nas estruturas mais baixas (SOUZA, 2013, p. 60).

O autor distingue ai duas classes nos niveis mais baixos da hierarquia social
no Brasil: a “ralé” e os “batalhadores”, ambos situados abaixo das classes média e
alta. E ¢ o capital cultural, mais do que o econdmico, que vai diferenciar as
classes. A incorporagdo do capital cultural ainda aparece de certa forma nos
batalhadores, mas € sua incorpora¢do mais plena que vai permitir que os filhos das
classes mais altas cheguem como ‘vencedores’ na escola e no mercado de trabalho
e que acabem ocupando espagos que a ralé ndo podera alcancar. Essa reproducao

social de privilégios acaba, na sociedade brasileira, mascarada pelo conceito de
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‘mérito individual’ dos filhos da classe média. Enquanto isso, as classes mais altas
reproduzem acima de tudo capital econdmico, sob a forma de direito de
propriedade.

As diferencas sdo muitas. Vicente (2013) afirma que os gastos das classes
populares se concentram em alimenta¢do, moradia, vestuario e cuidados pessoais,
ao passo que os gastos da classe média estdo concentrados em educacdo, cultura e
lazer e servigos privados de satde. Tal investimento da classe média garante a sua
reproducdo e perpetuacdo. Além disso, essa classe ndo tem por hébito utilizar os
servigos publicos, uma vez que os reputam como de péssima qualidade. Do lado
da ralé, a auséncia, o abandono e a caréncia se impdem. Faltam os pressupostos
indispensaveis para tornar possivel o aprendizado do “papel social de produtor util
no contexto da economia competitiva” (SOUZA, 2013, p. 61)

E essa invisibilidade dessa classe de excluidos que contribui para sua
reproducdo no tempo. Mais do que ndo possuirem o capital que se reflete na
hierarquia social, ainda vive sobre as classes populares o fantasma da
incapacidade, a dificuldade de “ser gente”, o estigma da “indignidade”. Para o

autor

[...] as classes com essa inseguranga generalizada, como a ralé e
boa parte dos batalhadores, estdo divididas internamente entre o
‘pobre honesto’, que aceita as regras do jogo que o excluem, e o
‘pobre delinquente’, o bandido no caso do homem e a prostituta
no caso da mulher. [...] Como o ‘estigma da indignidade’
ameaga a todos, vale qualquer coisa contra quem quer que seja
para conseguir um alivio momentaneo de tamanha violéncia
simbdlica”. (SOUZA, 2013, p. 64)

Numa sociedade muito desigual, incluir os excluidos se torna dificil. Para
Pochmann et al. (2005, p. 9) a “[...] financeiriza¢do da riqueza asfixia o potencial
de crescimento produtivo e ocupacional do pais. E por conta disso que ndo ha
perspectiva factivel de ampliagdo da inclusdo social no Brasil nos marcos do atual
modelo econémico.”

Para os autores, os principais motivos para falhas nas politicas de inclusdo
social no pais sdo: auséncia de uma reforma tributdria, que comprometeu a
possibilidade de universalizagdo das politicas sociais; a privatizacao de parte dos
esquemas de protecdo social; a maior complexidade do financiamento das

politicas sociais a partir dos anos 1980 com a crise do desenvolvimento
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econdmico nacional, limitando a universalizacdo do Estado de bem-estar social no
Brasil e, por ultimo, o ciclo de financeirizagdo que, muitas vezes, prejudica a
vontade do legislador. Segundo os autores, existem politicas “para atender ao
risco pais, enquanto o risco social ¢ enfrentado cada vez mais por a¢des residuais
e assistenciais, que apontam para um novo dependentismo dos pobres a mera
condi¢do de massa de manobra das elites politicas” (POCHMANN et al. 2005, p.
62)

Ja Cardoso (2010), que em sua obra 4 construgdo da sociedade do trabalho
no Brasil tratou da persisténcia da desigualdade em conexdao com os mecanismos
de ‘vertebracdo’ da sociedade brasileira, afirma que ‘ser desigual’ faz parte do
DNA do sistema capitalista e que as falhas da experiéncia do Estado de bem-estar
no Brasil decorrem dos seguintes fatores combinados: (1) padrdo de incorporacao
dos trabalhadores na ordem capitalista no inicio do século XX e suas herangas
profundas na sociabilidade capitalista posterior, além da fragil incorporagdo no
mercado de trabalho urbano, fato que teria resultado da abdicacdo do Estado da
tarefa de regular o mundo agrario, o que fez com que a atratividade das cidades
aos pobres do campo fosse ainda maior; (2) a fragilidade estrutural do Estado,
seus déficits e sua incapacidade de enraizamento no vasto territério nacional; (3) a
violéncia estatal contra o trabalho organizado, presenca constante em escala muito
superior a ameaca que este eventualmente possa ter representado representou ao
longo da historia; (4) a pequena participagdo do operariado industrial na estrutura
social e a enorme fragmentacdo das formas desorganizadas de obtencao de meios
de vida no mundo urbano, fora do mundo do trabalho formal; e, por fim, (5) o
baixo patamar da riqueza social produzida.

O que se depreende do quadro brasileiro de desigualdade e exclusdo ¢ a
légica do merecimento individual. Os pobres aspiram posi¢des mais elevadas,
mas concordam que ndo as merecem. A sociedade é, aparentemente, aberta. A
frustracdo percebida e vivenciada, muitas vezes, ndo vém da injusti¢a social, no
olhar de muitos, mas sim do fracasso individual. Surge ai o Estado como “agente
da utopia socialdemocrata”. Para Cardoso (2010), o excluido, ou o consumidor
falho, como definiu Bauman (2008; 2010), ¢ dotado de uma “castrag¢ao
socioecondmica”, imputada a um déficit de capacitacdo e merecimento individual.
Como afirma Vicente (2013), nesse quadro, o consumo aparece como

possibilidade de construir uma identidade que se conecte ao imaginario social do
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que ¢ ser um cidaddo. Mas o consumo se trata apenas de uma inclusdo social
superficial.

Fazendo uma analogia com o conceito presente na obra A Nova era de
desigualdades de Fitoussi e Rosanvallon (1996), o que se depreende do quadro da
primeira década dos anos 2000 no Brasil ¢ que desigualdades histdricas e
estruturais que tanto marcam a sociedade brasileira, como mostrado por Cardoso
(2010) sdao acrescidas de desigualdades conjunturais. Assim como Fitoussi e
Rosanvallon (1996) mostraram para a Franga, economia, politica e sociedade
entram em um periodo de relagdes inéditas com amplo impacto no esgotamento
dos modelos até entdo vigentes de regulacdo econdmica. Renda e consumo se
tornam componentes presentes no dia-a-dia de um numero cada vez maior de
familias, mas nem isso ¢ capaz de reduzir o quadro de desigualdades. A nova era
de desigualdades no Brasil herda um quadro estrutural importante. Mas, como
afirmam os autores ao olharem para a realidade francesa, o quadro de
mundializa¢do e avanco dos mercados, tido como natural para muitos, sé pode
ocorrer associado aos mecanismos do Estado-Providéncia, que deve ser
responsavel por adaptar a mudanga social em curso, e ndo criar bodes expiatdrios
para justificar ainda mais desigualdade.

Este quadro de aumento de renda, por um lado, e de desigualdade e exclusao
social, por outro, caracterizado nesta Secdo, ira servir de pano de fundo para se
inquirir como as politicas de Educacdo Financeira contemplam esse perfil de
individuos ao longo do restante do capitulo. Primeiramente, na Secdo 6.2 a seguir,
ira se debater as implicagdes do modelo de politica publica escolhido pelo Brasil,
com especial enfoque a maneira como o perfil dos excluidos pela financeirizacao

vem sendo contemplado pela ENEF.

6.2.
Implicagdes do modelo de Educagao Financeira no Brasil

Dando sequéncia a discussdo sobre a Educagdo Financeira no Brasil, apos
serem apresentadas consideracdes acerca da figura do individuo excluido pela
financeirizagdo, ainda presente em nosso pais, e tendo em vista a emergéncia de
uma politica publica especifica para a disseminacdo do tema Educacdo Financeira

na escola, esta se¢@o busca analisar implicagdes do modelo escolhido para o nosso
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pais. Principalmente, a tentativa serd de analisar, inicialmente, como os excluidos
pela financeirizagdo estdo contemplados em tal processo. Ademais, busca-se
identificar potenciais conflitos de interesses dos atores envolvidos no processo e,
também levantar questionamentos sobre a efetividade de tais politicas e sobre o
seu potencial de refor¢co de um quadro de desigualdade.

Como ja mencionado, o que vem ocorrendo ao redor do mundo ¢ a
disseminagdo da escola de educagdo basica como local para se transmitir
conceitos ligados ao mundo financeiro. Nesse sentido, cabe destacar aqui que,
apesar de relevantes objetos de estudo, ndo € objetivo desta se¢do investigar como
a escola se abre a tal tipo de pedagogia, analisando, por exemplo, a 6tica da
vulnerabilidade institucional da escola ou mesmo discorrer sobre questdes que
envolvam a autonomia escolar.

O que cabe aqui ¢ um convite a reflexdo sobre o fato de que a escolha da
escola, como ja destacado no segundo capitulo, ¢ uma recomendacdo da OCDE
que vem sendo seguida por todos os paises analisados ao longo daquele capitulo e
por diversos outros ao redor do mundo e que isso ocorre, aparentemente, sem
muito questionamento por parte do poder publico de cada um dos paises.

Ao se falar sobre a escola, vale destacar a contribuicdo de Sibilia (2012, p.
16-17), para quem a escola ¢ uma tecnologia de época, concebida com fins a um
“conjunto de demandas especificas do projeto histdrico que a planejou e procurou
po-la em pratica: a modernidade”. A escola sempre apresentou (e ainda apresenta)
relevancia dentro do contexto social e faz parte do cotidiano de todos, a ponto de a
autora reconhecer que seria dificil imaginar um mundo sem a presenca dessa
instituicao, ou com sua presenc¢a diminuida.

No entanto, a potencial invasdo da escola pelo mercado através de projetos
de Educacdo Financeira da maneira que vem sendo articulados pode decorrer de
um fendmeno que a autora chama de perda de capacidade de articulagdo
simbolica, por parte dos Estados nacionais, de instituicdes que eles abrigavam
com certa firmeza e conduziam de maneira centralizada, concatenada e
hierarquica. Globalizagdo e avanco da ética neoliberal, para ela, contribuem
fortemente para a extingao, no meio escolar, da produgdo do tipo de subjetividade
moderna que se “poderia adjetivar de estatal, cidada, pedagogica, institucional,
disciplinada e introdirigida” (SIBILIA, 2012, p. 93). A autora continua, ao

afirmar que
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a megainstitui¢do que garantia a eficacia e o sentido de todas as
demais, inclusive a escola, costumava ser o Estado. Agora que
sua soberania se dissolve na liquidez do capital e dos fluxos
informativos, qual terd sido a entidade que assumiu esse poder
ante o declinio dessa? Uma possivel resposta € quase evidente:
o mercado, ou melhor, certa ‘ética empresarial’ conjugada com
o ‘espirito do consumismo’. Portanto, j& ndo seria a lei —
universal e idéntica para todos — o critério que organiza a
contemporaneidade, e sim algo distribuido de modo desigual
por exceléncia: o dinheiro (SIBILIA, 2012, p. 94).

Especificamente sobre a oOtica da insercdo da Educa¢do Financeira no meio
escolar, Brito (2012) define a ENEF e outras iniciativas de Educacdo Financeira
como dirigidas ao mercado e a domesticacdo dos individuos. Este autor define o
termo “Processo de Legitimag¢do da Educagdo Financeira” (PLEF), que consiste
num “conjunto de asser¢des, ndo ‘desintencionadas’, sobre a necessidade que os
individuos dominem, na modernidade liquida, competéncias que lhes permitam
dentre outras coisas, utilizar ‘melhor’ produtos financeiros, transformando-se, em
melhores consumidores” (BRITO, 2012, p. 5). Nesse conceito, ele considera que a
caracteristica mais importante da constru¢do da identidade do consumidor
financeiro seja a sua propria comodificagdo. Assim, educado financeiramente, ele
se torna também mercadoria consumida pelo sistema financeiro.

Ainda segundo este autor, no lugar de a economia ser emoldurada pelas
relacdes sociais, 0 que ocorre ¢ exatamente o contrdrio nos dias de hoje, e a
Educagdo Financeira como pratica social, da maneira como vem sendo conduzida
como politica publica no Brasil, estaria submetida ao olhar financeiro e reforgaria
o poder do sistema economico.

Se, por um lado, liberdades individuais se ampliam, por outro, sdo
perpassadas pelas regras do capital (BRITO, 2012; SIBILIA, 2012). E esse
fendmeno que pde mais peso na liberdade individual tem impregnado nosso modo
de pensar o mundo e acaba por servir a0 modelo de Educacdo Financeira hoje
levado adiante em diversos paises. Para Brito (2012), da maneira como esta
proposta, a Educacdo Financeira leva os individuos a pensarem que apenas sua
iniciativa (ou a liberdade individual) serd responsavel por mudar o rumo de suas
finangas. Ele faz essa afirmacdo apos realizar o que ele chama de andlise de
asserc¢oes de diversos textos de educagao financeira utilizados em documentos das

Estratégias Nacionais de Educacdo Financeira do Brasil, Portugal e Espanha e
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também de livros consagradas de Financas Pessoais, encontrando o que chamou
de “tom quase messianico” em prol da necessidade de se dominar e desenvolver
certar habilidades e capacidades no nivel individual (BRITO, 2012, p. 247).

Além disso, uma outra critica diz respeito ao fato de que, ao potencializar a
capacidade de consumo de produtos financeiros, as politicas para disseminagao do
tema reforcam e tornam menos perceptiveis relagdes de dominagdo ja existentes.
Reforga ai o processo de comodificacdo desde a formagdo dos individuos e o
papel da escola nesse sentido. Nesse momento, insere a Educa¢do Financeira
escolar como uma dimensdo dessa oOtica da comodificagdo. Vale destacar que,
para o autor, se as politicas de Educa¢do Financeira ndo tém essa orienta¢ao, ao
menos de maneira formal, acabam tendo esse efeito colateral.

O autor conclui que

[...] a racionalizagdo global pode ser traduzida em termos de um
processo de dominacdo e legitimacdo que encontra na
padronizagdo, além do evidente processo de desconstrucido das
identidades nacionais, um modelo ‘identificacional’ com
caracteristicas globais especificas. Estamos nos referindo,
olhando para o grande projeto de racionalizacio do
comportamento  econdmico-financeiro  global (Educagdo
Financeira), que tem o escopo de desenvolver pelo mundo afora
as competéncias ¢ habilidades que possibilitem aos individuos
realizarem escolhas seguras em suas decisdes financeiras
(BRITO, 2012, p. 63).

As estratégias de Educacdo Financeira, em parceria com projetos sob o
pretexto de “inclusdo financeira” poderiam estar atuando indiretamente no sentido
de facilitar o acesso ao sistema financeiro por aqueles que aqui definimos como
excluidos pela financeirizagdo. Essa tentativa de “inclusdo” seria a ideia de gerar
contato da “ralé¢” apresentada por Souza (2013) com o sistema financeiro. Como
afirma Souza (2013, p. 55), “como toda sociedade moderna — apesar de injusta e
desigual em proporcao varidvel — tem de ‘parecer’ igualitdria e justa, entdo sdo as
justificativas que encobrem a desigualdade efetiva que permitem sua
legitimacao™.

E, trazendo a otica da desigualdade para o debate sobre a Educacdo
Financeira no Brasil, uma questdo ja abordada no primeiro capitulo e que se faz
relevante aqui diz respeito a uma desigual distribui¢do dos conhecimentos ligados

ao mundo financeiro, que pode ter impacto em um refor¢o de desigualdades. Se
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estamos considerando um cenario de exclusdo de individuos do sistema financeiro
pela financeirizacdo ou, como definiu Bauman (2008; 2010), a existéncia de
consumidores falhos, faz-se necessario entender como o conhecimento financeiro
¢ levado adiante e como as diversas classes sociais acessam este conhecimento.

Como afirmado por Souza (2013), os filhos das classes médias
provavelmente contam com estimulos emocionais e afetivos, o que aqui foi
apresentado como capital cultural, que irdo assegurar sua reproducdo como classe
privilegiada. O acesso desigual a uma socializa¢do financeira ndo apenas escolar,
mas também em contato com experiéncias financeiras e outros agentes de
socializacdo financeira, poderia ajudar a diferenciar e destacar ainda mais essas
pessoas da classe média daquelas que ele chamou de “ralé” e, eventualmente, dos
batalhadores, contribuindo para refor¢o e reproducdo das desigualdades.

Autores como Dickinson e Emler (1996), Leiser e Ganin (1996), Bombi
(1996) e Lassare (1996) mostram que a abordagem da socializagdo financeira
ocorrendo em estagios, como ja apresentado no Capitulo 1, ignora a classe social
como determinante do conhecimento econdmico. Para estes autores, uma
distribuicdo desigual de conhecimento econdmico na sociedade pode fazer com
que a socializagdo financeira seja um agente de reproducdo de desigualdade
social.

Para Dickinson e Emler (1996), apenas os fatores cognitivos nao sao
suficientes para explicar o processo de socializagdo financeira, pois muito do
conhecimento necessdrio para se engajar ¢ interpretar a atividade economica ¢é
altamente ideologico e socialmente diferenciado. Os autores reforcam que o
conhecimento social e politico também sdo importantes, além de conhecimentos e
habilidades técnicas, e que o processo de socializacdo financeira poderia produzir
individuos conformados com sua posi¢do socioecondmica ao niao abordar de
maneira critica as diferencas de saldrios e de classes, contribuindo para um
processo de reproducao de desigualdades.

Dittmar (1996) afirma que a parte da literatura que usou um modelo
sociologico de compreensdo do fendmeno vé a socializacdo financeira como
progressivamente alinhada a ideologia dominante e a aceitacdo de desigualdades
sociais. Também aponta que as representagdes dominantes sobre rico e pobre e

sobre posses materiais geram uma postura conservadora e de influéncia em
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legitimagdo e manuten¢do de status quo em termos de desigualdade por parte de
diversos agentes de socializa¢do, como a midia ou a escola.

Para Copur (2011), quando uma cultura tem forte énfase em conquistas
financeiras individuais, h4 impacto no processo de socializa¢do financeira, pois as
pessoas tendem a desenvolver aspiragdes extrinsecas que envolvem aquisicao de
ativos materiais e sucesso através de reconhecimento social. O autor demonstrou
relacdo entre materialismo e normas, oportunidades de aprendizado e agentes de
socializacdo, o que reforca a questdo da reproducdo das desigualdades via
mecanismos de socializagdo financeira.

Se entendermos as politicas de Educacdo Financeira como hoje propostas e
as proprias formas diversas de socializagdo financeira como potencialmente
capazes de reforcar desigualdades, possibilitando aqueles dois tipos de individuos
descritos por Fligstein e Goldstein (2012) acesso ao mercado financeiro, mas nao
ao excluido pela financeirizacdo, devemos entender a Educacdo Financeira
também compondo o capital cultural que pode representar um diferencial na
ascensdo social. Como lembra Souza (2013), s6 ¢ capaz de ascender socialmente
aquele que incorpora pré-condi¢des que o capitalismo prega como ‘porta de
entrada’, isto ¢, formas de conhecimento e capital cultural (e aqui incluimos a
Educacao Financeira). E, como j4 mencionado antes, a fronteira entre a “ralé” e os
“batalhadores”, ainda que fluida, reside justamente na possiblidade de
incorporacdo desse capital cultural. Esse fator pode contribuir cada vez mais para
percebermos uma parcela crescente de brasileiros assumindo a postura defensiva
proposta de Fligstein e Goldstein (2012), ou seja, com maior interagdo com o
sistema financeiro (com todas as ressalvas ja feitas as premissas para o
surgimento dessa postura defensiva), mas ainda com a persisténcia da presenca
daqueles que almejam tal posi¢do e que permanecerdo sob o status de excluidos
pelo processo de financeirizagao.

Como forma de concluir este argumento aqui exposto sobre a Educagdo
Financeira na escola em um cenario de desigualdade e, pensando em para quem se
presta a maneira como as estratégias de Educagdo Financeira vem sendo levada
adiante, cita-se Sibilia (2012), que afirma que um dos mais importantes desafios ¢
o de evitar a ocupacdo pela logica mercantil de um lugar que foi esvaziado pelo
Estado. A investidura estatal rija, porém iluminada por um ideal de igualdade e

emancipa¢ao deveria, para ela, prevalecer sobre o olhar empresarial.
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Uma escolarizagdo que ja ndo se inscreve na logica disciplinar,
permitindo maior liberdade para os alunos, renuncia a ensinar
aquilo que a pedagogia kantiana considerava tdo valioso e que
se pode sintetizar como ‘autogoverno’. Isso poderia ser bastante
benéfico, no sentido de evitar os cerceamentos que a escola
moderna e sua ‘ética protestante’ souberam impor de modo tao
esmagador a sucessivas geracdes de estudantes; no entanto,

\

também os deixaria @ mercé dos vaivéns muito suspeitos do
mercado, bem como de praticas de controle e coercdes externas
que a sociedade contemporanea ndo parou de multiplicar
(SIBILIA, 2012, p. 101).

Assim, terminada essa argumentacdo sobre implicacdes para essa
abordagem da Educacdo Financeira como hoje se coloca, a proxima se¢do terd
como objetivo realizar uma andlise da ENEF com a o6tica das teoria da area de
politicas publicas. Colaboram para essa andlise as entrevistas realizadas com

agentes ligados & ENEF.

6.3.
O processo de formulagao da ENEF brasileira

A analise do processo de formulacdo da ENEF aqui proposto esta amparado,
inicialmente, em revisdo bibliografica sobre politicas publicas, mas ganha
subsidios ndo s6 da comparacdo internacional feita na Sec¢do 2.2 desta tese como
também das percepgdes vindas do processo de entrevistas realizadas com agentes
ligados a estratégia nacional brasileira. Antes de se iniciar a argumentacao, deve-
se reforcar que foram entrevistadas pessoas de institui¢des importantes no cenario
da Educacdo Financeira no Brasil (AEF, BACEN, CVM e PREVIC), mas o que
aqui se coloca sdo nossas impressdes e conclusdes a partir do que foi estudado e
ouvido nessas entrevistas. Como ja comentado anteriormente, o roteiro utilizado
nessas entrevistas encontra-se em anexo a este trabalho.

Em 2010, foi instituida politica publica especifica com o intuito de
introduzir a temdatica da Educagdo Financeira em escolas publicas brasileiras.
Assim, antes de se proceder a uma analise da ENEF, e tendo em vista a intengao
de avaliar sua efetividade como politica, deve-se buscar definir politica publica.

Mead (1995) a define como um campo dentro do estudo da politica que analisa o
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governo a luz de grandes questdes publicas, enquanto para Peters (1986) politica
publica ¢ a soma das atividades dos governos, que agem diretamente ou através de
delegagdo, e que influenciam a vida dos cidadaos.

Também pode ser definida como “[...] qualquer coisa que os governos
decidem fazer ou nao fazer” (DYE, 2010 p.1, traducdo nossa) Como afirma o
autor, governos fazem muitas coisas, como regular conflitos, distribuir
recompensas simbolicas e servigos materiais e coletar recursos de membros da
sociedade, entre outras atribuicdes.

J& para Ball e Mainardes (2011, p.14), “em seu sentido mais simples, a
politica ¢ uma declara¢do de algum tipo — ou a0 menos uma decisdo sobre como
fazer coisas no sentido de ‘ter’ uma politica — mas que pode ser puramente
simbolica, ou seja, mostrar que ha uma politica ou que uma politica foi
formulada”. As caracteristicas de uma politica publica e seus elementos principais

sao apresentados no Quadro 12 a seguir.

1. Permite distinguir entre o que o governo pretende fazer e o que, de fato, faz.

2. Envolve varios atores e niveis de decisdo, embora seja materializada através dos

governos.

3. Nao necessariamente se restringe a participantes formais, ja que os informais sdo

também importantes.

4. E abrangente e ndo se limita a leis e regras.

5. E uma acdo intencional, com objetivos a serem alcancados.

6. Tem como foco o longo prazo, apesar de ter também impactos percebidos no curto

prazo.

Quadro 12 — Caracteristicas de uma politica publica
Fonte: Adaptado de Souza (2006).
Tendo em vista essas consideracdes iniciais sobre uma boa politica, passa-se
a tentativa de se compreender como esta sendo levada adiante a ENEF no Brasil.
Apesar de se tratar de uma politica publica do Governo Federal datada de
2010, deve-se compreender os antecedentes historicos que contribuem para sua
formag¢do. Em 2006, o Decreto 5.685 da Presidéncia da Republica instituiu o
Comité de Regulacdo e Fiscalizagdo dos Mercados Financeiro, de Capitais, de
Seguros, de Previdéncia e Capitalizagio (COREMEC), com componentes

representantes desses quatro setores. Como o proprio nome diz, este Comité tinha
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por atribui¢des principais fiscalizar e regular os mercados, ndo estando expostas
claramente em seus objetivos iniciais questdes ligadas a estudos relacionados a
Educacdo Financeira no pais. Mas, como ficou claro pelas entrevistas realizadas,
desde o inicio o tema Educac¢do Financeira foi pauta das conversas. Foi o
COREMEC, no ano de 2007, que constituiu um grupo de trabalho visando a
proposicdo de uma estratégia nacional para se abordar a Educacdo Financeira.
Este grupo foi constituido através da Deliberacdo n® 3 desse Comité. A ENEF s6
¢, de fato, encampada, pelo Governo Federal através do Decreto 7.397, de 22 de
Dezembro de 2010.

Analisando o processo de formulagcdo da politica, a primeira questdo que
chama a ateng¢do diz respeito ao fato de que a ENEF surge ndo de uma iniciativa
especifica do Estado, mas através de instituigdes ligadas ao COREMEC e, s6
posteriormente, passa a ser objeto de maior aten¢do do Executivo Nacional. Se
aplicarmos a analise de causas e consequéncias proposto por Dye (2010) e exposta
na Figura 6 a seguir, serd possivel perceber que as condi¢des econdmicas e sociais
observadas ao longo da ultima década e destacadas no Capitulo 1 deste trabalho
sao preponderantes para o surgimento da ENEF e chamam a atencdo dos membros
do COREMEC, de forma a permitir que o assunto viesse a tona e que se
reconhecesse a importancia de se tratar da Educacdo Financeira da populagdo.
Mas no ambito do Sistema Politico, as institui¢des, processos € comportamentos
ndo se manifestaram inicialmente, pelo menos do ponto de vista do Estado
Central, no sentido de geracao de politica especifica.

Para Dye (2010), como mostrado na Figura 6, as politicas publicas
emergiriam da interag@o entre Institui¢des, processos e comportamento, dentro do
sistema politico e de acordo com as condi¢des econdomicas € sociais, no ponto de
vista da sociedade. Questdes relevantes seriam, por exemplo, aquelas ligadas a
compreensdo dos efeitos de condigdes econdmicas e sociais ou das institui¢des,
processos € comportamentos sobre politicas publicas especificas. De forma
oposta, caberia também, por exemplo, a busca do entendimento dos efeitos
(feedback) de politicas publicas sobre as condi¢cdes econdmicas e sociais ou sobre

as instituicdes, processos € comportamentos.
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Sociedade Sistema Politico Politicas Publicas

Instituicdes, processos e
comportamentos

Condigdes econdmicas e
sociais

<— Y Politicas pablicas

Figura 6 — Politicas publicas, suas causas e consequéncias
Fonte: Adaptado de Dye (2010)

Em relacdo a este tipo de andlise, vale lembrar que deve ser compreendida
como de “mao dupla”, ou seja, os fatores ligados a sociedade e sistema politico
influenciam e geram politicas publicas e essas, por sua vez, geram influéncia e
mudam ou interferem nos fatores da sociedade e sistema politico. Contudo, o que
se pode dizer (ressaltado também pelos entrevistados) ¢ que ha uma influéncia dos
diversos fatores chamando atengdo dos membros do COREMEC e influenciando
a geracdo da politica ENEF mas, pelo menos por enquanto, ndo se percebe
consequéncias da politica em si sobre os fatores econdmicos e sociais. Conforme
afirmado pelos entrevistados, o grau de dispersdo das iniciativas € crescente e 0
niamero de escolas atingidas pelo projeto ¢ grande, mas talvez o fato de essa
politica ser recente ajude a explicar os poucos resultados até aqui percebidos.

Para ir um pouco além nesta andlise, vale recorrer a contribuicdo de Dye
(2010) no sentido de se entender a geragdo de uma politica como um processo.
Cada um dos processos, suas atividades e participantes principais, conforme o
autor, estdo mostrados no Quadro 13 a seguir.

Uma importante ressalva deve ser feita sobre qualquer tentativa de
separacdo do processo de politicas publicas em etapas. Esta quebra pode fazer
com que os estudos tendam a se concentrar em apenas uma fase, perdendo a visao
do todo. Além disso, o processo real nem sempre ird se enquadrar corretamente
nestas etapas e precisard ser apreciado de forma mais abrangente (SABATIER,
1991). Lindblom (1981) reforca esta limitagdo ao dizer que o processo decisorio
nem sempre segue por entre as fases de maneira ordenada e racional. Dye (2010)
acrescenta que tais etapas geralmente ocorrem de maneira simultinea, com
constante sobreposi¢do de uma sobre as outras. Apesar de tais criticas, a separagao

da analise de uma politica em etapas atende a uma boa exposi¢do didatica e sera,
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portanto, adotada apenas tendo em vista os fins explicativos do surgimento da

politica publica aqui analisada.

Processo Atividade Participantes
Identificagdo  do * Dar publicidade aos problemas Midia
problema sociais Grupos de interesse
* Expressar demandas por agdo Iniciativas dos
governamental cidaddos
Opinido publica
Definicao da * Resolver quais questdes serdo Elites, incluindo
agenda enfrentadas pelo governo Presidente e
Congresso
Candidatos
Midia
Formulagao da * Desenvolver  propostas de Think tanks”
politica politicas para resolver questdes Presidente e comité

e minimizar problemas

Executivo
Comiteés legislativos
Grupos de interesse

Legitimacdo da

Selecionar uma proposta

Grupos de interesse

politica * Desenvolver suporte politico Presidente
para ela Congresso
* Decidir sobre sua Cortes
constitucionalidade
* Transforma-la em lei
Implementacdo da * Organizar departamentos e Presidente e seu staff
politica agéncias Agéncias e
* Providenciar pagamentos ou departamentos
servicos executivos
* Arrecadar impostos e taxas
Avaliagdo da| e Reportar resultados dos Agéncias e
politica programas de governo departamentos
* Avaliar impacto de politicas em executivos

grupos alvo e também em
grupos que ndo sdo alvo da
politica

Propor mudancas e reformas

Comités legislativos
Midia
Think tanks

Quadro 13 — Formulagédo de politicas como um processo
Fonte: Adaptado de Dye (2010)

Diante dessa contribuicdo, pode-se dizer que o processo de formulagdo da

agenda também nao teve, pelo menos a principio, o Estado como ator principal.

Esse fato poderia levar a crer, pelo menos a principio, que a agenda seria da

sociedade. Corroboraria para isso o fato de que estd presente na sociedade

9 Expressdo em inglés (sem tradugdo realmente precisa) que designa um corpo de experts que
oferecem ideias e consultoria para a solugdo dos problemas (CONDE, 2013).
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atualmente uma maior percepgao sobre o contexto de aumento de endividamento
e consumo, aliado a uma maior complexidade das decisdes financeiras. Todavia,
percebe-se que esta formulacdo da agenda e a posterior implementacao acontecem
a partir da percepcdo da emergéncia do tema por parte das instituigdes ligadas ao
COREMEC apenas. Ressalta-se também que, desde o inicio, apesar da presenca
dos orgaos reguladores na constituicdo da ENEF, ha a presenca de instituigdes
ligadas ao ambiente financeiro na formulacdo da agenda, sem participagdo de
outros segmentos da sociedade.

Cumpre aqui questionar se o fato de se ignorar outros participantes
importantes citados no modelo mostrado no Quadro 12, com privilégio integral de
instituicdes ligadas ao mundo financeiro ndo estaria ocorrendo para que se
propague a logica vigente do Capitalismo de mercado e da sociedade de consumo
de massa. Seria esse um viés ruim para a politica? Dye (2010) menciona nessas
fases a importancia dos “grupos de interesse” como participantes. Entretanto, um
importante grupo de interesse que ¢ a propria institui¢do escolar ndo parece
exercer influéncia ativamente. Nos materiais produzidos pela ENEF, constam
como representantes da sociedade civil apenas a Anbima, BM&F Bovespa,
CNSeg e Febraban, algo considerado satisfatorio pelos entrevistados, sob o
argumento de que mais membros poderiam diminuir a produtividade dos debates.

Contudo, acredita-se que a representagdo da sociedade civil apenas por estas
instituicdes pode deixar de aproveitar uma maior pluralidade de representacao,
além de gerar potenciais conflitos de interesse relevantes. Uma ressalva
importante deve ser feita aqui: o fato de existirem conflitos de interesse em
qualquer atividade ndo significa que os mesmos venham a se manifestar, mas
apenas que ha potencial de que se manifestem, com consequéncias que podem nado
ser benéficas para o bem comum. Politicas de governanga devem existir para
mapear tais conflitos e propor a¢des para evitar sua manifestacdo. Deve-se dizer
também aqui que todos os entrevistados afirmaram que nunca, em nenhuma
situagdo, qualquer conflito de interesse se manifestou até o momento.

Poderia se especular aqui se isso ndo teria acontecido pela propria presenga
dos orgaos reguladores nos debates, o que inibiria que as entidades ligadas ao
setor financeiro tentassem de alguma forma introduzir pautas favoraveis as suas
atividades. Ou talvez essa ndo manifestagdo ocorra porque as institui¢des ligadas

ao mundo financeiro ali presentes ndo sejam diretamente institui¢cdes financeiras,
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mas organizagdes de classe ligadas ao setor financeiro. Poderia até se inquirir que
o fato de os conflitos de interesse da presenca de institui¢des financeiras nao
terem se manifestado poderia estar ligado ao fato de que, verdadeiramente, estas
instituicdes apoiam a causa e acreditam nos resultados de tais programas. Uma
outra interpretacdo oposta e ja mencionada na se¢do 2.2 aponta para a
possibilidade de que essas instituigdes poderiam, ao apoiar o fornecimento de
informagdes financeiras, tentar evitar maiores amarras regulatorias. Como foi
mencionado naquele momento, ao se citar Mirowski (2002) e Willis (2011),
corporacdes financeiras sempre estdo um passo a frente de seus clientes e
possuem recursos suficientes para “driblar” os efeitos de clientes dotados de
conhecimentos financeiros.

De qualquer forma, uma percep¢do ganha forca ao se analisar a presenca
destas institui¢des no debate e o cenario de atuacdo das instituigdes financeiras
brasileiras. Aparentemente, o fop management dessas institui¢des estd ligado ao
apoio de causas em prol de maiores beneficios para a populacdo e a promogdo de
um ambiente financeiro aparentemente mais saudavel, estando a ENEF entre as
iniciativas que estas institui¢des acreditam que possam contribuir para este fim.
Mas a contradicdo vem a tona quando se volta o olhar para o middle management
dessas corporagdes: se no topo o discurso ¢ pela Educagdo Financeira e seus
potenciais beneficios, quando se desce na hierarquia, o que aparecem sdo praticas
sempre apoiadas em metas de desempenho focadas em geracdo de negdcios e
lucros, conduzidas sob a otica do modelo shareholder value, com a venda de
produtos ndo necessariamente vantajosos aos clientes. O foco se torna a tentativa
de uma inclusdo financeira que, nas palavras de Bauman (2008; 2010) ¢ apenas
uma busca de terras virgens para novos negocios parecem ser a tonica do mundo
financeiro no Brasil. Isso se reflete em resultados financeiros muito bons das
corporacdes do setor financeiro, como ja abordado no Capitulo 5.

Mas se o problema ocorre nas institui¢des financeiras e ndo na formulacao
da ENEF em si, mecanismos de governanga e maior regulacdo poderiam tratar o
problema ali. Por exemplo, a boa pratica nimero 15 recomendada pela OCDE
(2005) e mostrada na Secdo 2.1, que diz que as instituicdes financeiras devem
claramente distinguir o conceito de Educa¢do Financeira e informagao financeira

e aconselhamento financeiro “comercial”. A transparéncia deve ser buscada no
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provimento de informacdes ao publico. Nao € o que se constata na busca por
materiais nos sites dessas instituigoes.

Em consulta realizada aos Codigos de Etica’® das 10 maiores institui¢des
financeiras do Brasil apresentadas na Tabela 8 da se¢do 5.2.2, simplesmente ndo
se encontrou nenhuma men¢do aos conflitos de interesse em programas de
Educacdo Financeira promovidos pelas instituicdes financeiras (apesar de uma
grande gama de outros conflitos de interesse serem mapeados e mencionados por
todos), o que esta totalmente em desacordo ao recomendado pela OCDE.

Por exemplo, no codigo de ética do Banco do Brasil, apenas mencdo ao
aconselhamento dado em agéncias: “Oferecemos tratamento digno e cortés,
respeitando os interesses e os direitos do consumidor; [...] oferecemos orientagdes
e informacgdes claras, confidveis e oportunas, para permitir aos clientes a melhor
decisdo nos negdcios” (BB, 2016, p. 2). O pouco destaque dado ao tema por esta
instituicdo fica claro pelo uso de seu site. Utilizando-se o buscador do site dessa
instituicdo e procurando pelo termo “Educacdo Financeira”, hd direcionamento
para paginas que tratam de escolha da melhor opgio de crédito’”.

Utilizando o Santander como outro exemplo, também apenas mengdes
vagas como “entender as necessidades dos clientes e indicar solu¢des financeiras
que atendam aos seus interesses” (SANTANDER, 2016, p. 7) ou “apresentar de
forma clara e correta as informagdes necessarias para que os clientes tomem suas
decisdes de forma independente” (SANTANDER, 2016, p. 9). Apesar de a pagina
de Educacdo Financeira deste banco constar da pagina voltada a sustentabilidade,
os conflitos de interesse potenciais de sua atuagdo neste tema nao sdo mapeados.

No caso especifico do Codigo de Etica do Itat Unibanco, o mais proximo
do tema ¢ uma mencdo a “entender as necessidades dos clientes de modo a
fornecer informacdes e solugdes financeiras que contribuam para que individuos e
empresas tenham uma relagdo saudavel com o dinheiro” (ITAU, 2016, p. 13). A
Unica vez que a palavra educacdo ¢ citada em todo o cddigo de ética esta ligada a
manuten¢do de programas de educagdo, seguranca e saude no trabalho para seus
funcionarios. Entretanto, deve-se ressaltar aqui que esta institui¢do apresenta em

sua pagina de Educa¢do Financeira uma boa gama de informacgdes, a visdo do

% Consulta realizada aos codigos de ética das 10 maiores institui¢des financeiras do Brasil
realizada no site dessas instituigdes em 20/12/2016.

7 Conforme consulta realizada em 22/12/2016.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

244

banco sobre o tema, sua relevancia e o papel da empresa na promogao do assunto.
Fala sobre a Educacdo Financeira constar da area de sustentabilidade e que esta
area estd contemplada pelos programas de governanga de produtos e servigos.
Mas o faz sem mencionar os conflitos de interesse de sua participagdo em
programas com tal escopo.

Voltando a ENEF, apesar das criticas feitas a presenca das institui¢des
financeiras, cabe destacar alguns pontos positivos em relagdo a estratégias
nacionais de outros paises. Aqui, a pluralidade de participantes ¢ maior (apesar de
se julgar que ainda ha lacunas de representacdo). Como ja dito anteriormente, a
ENEF ¢ uma parceria entre 0 BACEN, a CVM, a PREVIC e a SUSEP, quatro
institui¢des que atuam como reguladores em importantes mercados, € também os
Ministérios da Fazenda, Educagdo, Previdéncia Social e Justica. Todos os
entrevistados destacaram a participacdo dos ministérios como algo importante e
que representou uma evolu¢do em relacdo ao modelo inicialmente praticado e
também em uma comparacdo internacional. Outro ponto que aqui se julga
importante comentar ¢ que a ENEF brasileira ndo tem um presidente ou 6rgao
central Unico. Pelo contrario, a presidéncia do CONEF ¢ rotativa’, o que pode
permitir maior multiplicidade de visdes na condugao da politica.

Seguindo na analise das etapas de uma politica publica proposta por Dye
(2010), a fase de implementagcdo contou com um Programa Piloto de Educacao
Financeira, que foi desenvolvido entre agosto de 2010 e dezembro de 2011, em
turmas de 2* série e 3* série do Ensino Médio de escolas publicas dos estados do
Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Ceara, Tocantins, Distrito Federal e Minas Gerais.
Nesse programa, houve a aplicagdo em sala de aula de atividades de Educacdo
Financeira. Essa aplicagdo se deu através da tentativa de replicacdo de situagdes
didaticas e contou com a utilizagdo de material elaborado com esta finalidade para
professores e alunos. Ao longo do periodo de aplicagdo, cerca de 450 escolas
participaram do programa piloto e da pesquisa de avaliagdo. O programa contou
também com escolas sendo utilizadas como grupo controle, em numero
aproximadamente idéntico.

Ainda de acordo com Dye (2010), uma das atividades esperadas da fase de

implementagdo de politicas ¢ a criagdo de agéncias e departamentos responsaveis

98 A
Recentemente, 0 mandato passou de 6 meses para 1 ano para a presidéncia do CONEF.
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por sua conducdo e fiscalizagdo. Nesse sentido, outro ponto que também merece
destaque e analise ¢ que, dentro da ENEF, foi criada uma organizacdo para
executar as politicas. Esta instituicdo ¢ a AEF Brasil, que ¢ mantida pelas 4
institui¢des representantes da sociedade civil. Sua missdo ¢ “tornar a Educagdo
Financeira um tema relevante no pais, de modo a possibilitar transformac¢des na
vida das pessoas e promover o desenvolvimento do Brasil’””. Tal institui¢io esta
em concordancia com o recomendado pela OCDE (2012a), ao dizer que o
mecanismo de condu¢do deve ser ou um organismo governamental existente ou
um novo orgao, criado para coordenar varias autoridades envolvidas.

Se, por um lado, esta dedicacdo a condugdo das politicas por uma instituicao
esteja em concordancia com o proposto pela OCDE, por outro, o financiamento e
manuten¢do vindo de institui¢des financeiras refor¢ca a questdo dos conflitos de
interesse narrados anteriormente. Nao hd financiamento governamental (e nem
previsdo estatutaria de que ele ocorra)'®’. Mas o que se questiona é que se essa &
uma politica referendada por um decreto do Executivo Nacional e tida como de
interesse do poder publico, por que apenas financiamento privado € previsto?

Além disso, em consulta aos documentos e decretos que versam sobre a
ENEF, a tarefa de conducdo fica a cargo da AEF Brasil, mas ndo se encontra
men¢do a criacdo de o6rgdo com atribuicdo de fiscalizacdo dessa condugdo.
Aparentemente, a mesma fica por conta do proprio CONEF.

A legitimacdo, etapa importante dentro da otica de Dye (2010) poderia ficar
comprometida em virtude da forma como a mobilizagdo da sociedade vem
ocorrendo, apesar de ser algo sobre o qual discordam os entrevistados. Também
imagina-se que poderia contribuir para a baixa legitimag¢do o momento conturbado
econdmico e politico no Brasil, uma vez que a propria troca de pessoas dentro dos
ministérios tenderia a diminuir a velocidade da implantacdo das politicas.
Contudo, isso também foi refutado pelos entrevistados, que acreditam em rapido
desenvolvimento de acdes ao longo dos proximos anos.

Adotando-se agora o referencial téorico de Bowe, Ball e Gold (1992) e sua
abordagem do ciclo de politicas, menciona-se que, para os autores, compreender o

processo de elaboracdo de uma politica passa pelo entendimento do processo

% ESTRATEGIA NACIONAL DE EDUCACAO FINANCEIRA. Disponivel em

<http://www.vidaedinheiro.gov.br > Acesso em: 20/09/2016.

100 1 . e
Conforme andlise do estatuto presente no site da institui¢ao.
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politico e suas arenas, que segundo eles, seriam trés: a politica proposta, a politica
de fato e a politica em uso. A primeira diz respeito a politica oficial, relacionada
ndo apenas com o que pretende o governo, mas também autoridades locais e
outras arenas de onde as politicas emergem. A politica proposta toma forma
através da politica de fato, formada pelos textos politicos e legislativos que
servem de base para que sejam levadas a pratica. Por fim, definem o termo
politica em uso quando se referem aos discursos e praticas institucionais que
surgem a partir do processo de implementacdo das politicas. Mainardes (2006)
lembra que o foco da analise das politicas deve ser voltado a formagdo do discurso
e sobre a interpretacdo que os profissionais que atuam na pratica fazem dos textos
da politica. Assim, surge um ciclo continuo formado por trés contextos: contexto
da influéncia, producdo de texto e pratica (BOWE, BALL e GOLD, 1992). Estes

contextos sdo ilustrados através da Figura 7, apresentada a seguir.

Contexto da influéncia

Contexto da produgdo do

— Contexto da pratica
texto da politica < P

Figura 7 — Contextos do processo de formulagdo de uma politica
Fonte: Bowe, Ball e Gold (1992, p. 20)

Sobre a ENEF, logo no primeiro contexto, o da influéncia, também sao
validas as consideracdes feitas sobre uma participacdo limitada da sociedade e o
foco da influéncia estando a cargo das institui¢des financeiras. Apesar da presenca
do MEC, a instituicdo escolar tem presenca timida no processo de influéncia, mas
julga-se que deveria ter participacdo mais constante, por se tratar da instituicdo
que levara adiante a condugdo da politica.

Sobre o contexto da pratica, deve-se recordar o que foi dito em relagdo ao
fato de que a andlise deve direcionar esfor¢os para compreender a interpretagao
que os profissionais que atuam na pratica fazem dos textos da politica. Como uma

aproximacdo com a escola ainda ¢ timida, seja na formulacdo da agenda, na
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preparacdo dos materiais ou mesmo na preparagdo intensiva dos professores para
tratar dos temas, o que se percebe ¢ uma replicacdo de contetidos de acordo com a
interpretacdo que cada um faz dos materiais recebidos (ou mesmo o recebimento
de livros de Educagdo Financeira por parte das escolas sem o devido uso). Quando
se diz que a figura da escola ¢ importante no processo, o professor deveria
emergir como ator fundamental e tal fato ndo ¢, contudo, verificado de maneira
mais contundente até o momento.

Apesar de ter havido avaliagdo da politica ao longo de sua aplicagdo como
programa piloto, realizada pelo Centro de Politicas Publicas e Avaliacdo da
Educacdo (CAEd), uma andlise sobre o contexto dos resultados mostra que nio
aparenta existir proposi¢cdes de melhoria por parte da populacdo de forma a torna-
la mais efetiva e passar a ser, de fato, uma politica permanente que envolva a
inser¢do dos contetdos da area da Educac¢do Financeira no curriculo. Essas
constatagdes corroboram a analise realizada sobre as etapas de Dye (2010),
especialmente em relagdo aos grupos de interesse e sua efetiva participagao.

Uma questdo tratada anteriormente neste sexto capitulo também deve
receber atencdo neste ponto: a abordagem dos excluidos pela financeirizagdo. De
inicio, a constatagdo de que no foco da ENEF estdo as escolas publicas pode nos
levar a crer que a disseminacdao de informagdes poderia chegar a este perfil da
populacdo e contribuir para uma maior inclusdo financeira. Perceber que dentro da
ENEF também ha politicas especificas para adultos de baixa renda, especialmente
mulheres que recebem recursos do programa Bolsa Familia e aposentados também
poderia levar a este tipo de percepgao. Isso ¢ reforcado pela fala dos entrevistados.

Mas apesar de se reconhecer os avancos e trabalhos feitos nesse sentido,
questiona-se aqui a capilaridade de tais programas e a possiblidade de que eles,
efetivamente atinjam em larga escala a totalidade da populacdo excluida pela
financeirizagdo no Brasil. Além disso, como refor¢a Brito (2012), relagdes de
dominacdo j4 existentes, apesar de pouco perceptiveis, podem ser maximizadas no
que ele chama de “Processo de Legitimacao da Educacgao Financeira”. Mesmo que
os documentos deixem claro que ndo ha venda de produtos nos materiais
utilizados e na abordagem produzida pela ENEF e mesmo que haja um grupo de
apoio pedagdgico responsavel por revisar os materiais, a capacidade de consumo

de produtos financeiros por parte da populacdo atingida tende a ser aumentada.
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Como lembra o autor, se ndo t€ém essa orientacdo explicita, as politicas de
Educagdo Financeira acabam por gerar esse efeito colateral.

Como discurso (e também como pratica social), seu processo de
legitimagdo, tendo a escola como local ideal escolhido, ocorre num espago de luta
hegemoénica em que operam ideologias. Esse processo chamado pelo autor de
PLEF ocorre, segundo ele, de forma ndo desprovida de intencgdes, claramente
numa orientacdo ideoldgica do neoliberalismo e da financeirizagdo do capital.
Ressalta, contudo, que, em sua visdo, as pessoas talvez ndo estejam conscientes de
suas causas e efeitos (BRITO, 2012).

Enfim, principalmente se olhada em perspectiva internacional e do ponto de
vista das recomendacdes feitas pela OCDE e, tendo em vista o grande avanco
feito em poucos anos, a ENEF brasileira apresenta virtudes. Contudo, assim como
em outros paises, acredita-se que, centrar as atengdes nos projetos ligados ao
fornecimento de informacgdes financeiras a populagdo como forma de permitir a
cada individuo “navegar” em uma sociedade financeirizada, marcada pelo
consumo e endividamento, esta longe de funcionar como mecanismo de solucao
para uma série de disfungdes presentes nos dias de hoje. Pelo contrario, como
mencionado, a forma como o processo vem sendo conduzido pode servir de
legitimagdo a um discurso que pode ter como desdobramentos a reproducdo de
desigualdades.

Tentando se ampliar o conceito presente em Brito (2012), mais do que se
falar em um “Processo de Legitimacdo da Educagdo Financeira”, poderia se
inquirir se o que estad ocorrendo ndo seria um reforgo do Processo de Legitimagao
dos mercados via Educagdo Financeira. Dentro de um dtica liberal, equipar os
individuos com informagdo e deixa-los livres para se tomar suas decisdes parece
ser a meta. Aproveitando argumento de Mirowski (2013) ao falar da crise
financeira do fim dos anos 2000, nessa logica liberal de pensamento, mesmo que
haja culpa das grandes organiza¢des em quaisquer questdes que tragam prejuizos
a sociedade, elas ndo deveriam ser culpadas por isso, pois a escolha estava
centrada no individuo (e ele estava dotado de informagoes!).

As intencgdes presentes nas iniciativas brasileiras podem, verdadeiramente,
trazer contribuigdes. O problema estd em trata-las como panaceia para
desdobramentos perversos do capitalismo financeiro. Fazer isso significa desviar

o foco e negligenciar outras questdes, como a ja mencionada regulagdo do sistema
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financeiro e também iniciativas para promover hdbitos de consumo mais
saudaveis e um sistema financeiro mais justo e igualitario. E com essa afirmacio e
pensando em desafios e alternativas para a Educa¢do Financeira escolar em um
quadro de avanco da légica mercantil no trato do tema que se passa as
consideracdes finais deste trabalho, que irdo encerrar esta tese de doutoramento
propondo uma agenda que busque pensar um pouco além das propostas hoje em

destaque.
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Consideragoes Finais

As consideragdes aqui colocadas tém como objetivo ndo apenas funcionar
como encerramento para este trabalho ou fazer um fechamento de uma série de
questdes que foram levantadas ao longo dos capitulos que as antecederam. Mais
do que um encerrar ou fechar algo, o intuito aqui ¢, modestamente, tentar abrir
novas frentes sobre o tema; € contribuir com o que vem pela frente. Caso tivessem
um titulo, estas considera¢des finais poderiam se chamar “Agenda para a
Educagdo Financeira” ou “Propostas para a Educacdo Financeira”. Ou, talvez, o
nome preferido fosse “Um olhar para além da Educag¢do Financeira”, pois
aparenta ter pretensdes um pouco mais condizentes com o que aqui se deseja. A
palavra chave no conceito de “Um olhar para além da Educagdo Financeira” ¢
“alem”, que julgamos mais pertinente para o que se propde, em contraposicao
com a palavra “para”, presente nos outros dois titulos cogitados.

De qualquer forma, antes de se apresentar qualquer proposta para se pensar
a Educagdo Financeira, deve-se recordar que o presente trabalho teve por objetivo
(1) investigar o processo de financeirizagdo da vida doméstica e caracterizar a
emergéncia dos debates sobre o tema Educa¢do Financeira como desdobramento
desse processo e (2) compreender o sentido da Educagdo Financeira em uma
sociedade financeirizada, marcada pelo consumismo, maior endividamento da
populacao e aumento da complexidade das decisdes financeiras, onde o dinheiro
ocupa cada vez mais papel preponderante de balizador de relacdes ndo apenas
econdmicas, mas também pessoais € sociais.

Nesse sentido, além de uma revisdo bibliografica sobre Educagao
Financeira, Socializacdo Financeira e o atual estdgio de desenvolvimento do tema
no Brasil e no mundo, foi fundamental para a constru¢do do argumento deste
trabalho a tentativa de organizar as referéncias bibliograficas do fendmeno da
financeirizagdo, no intuito de caracterizar suas dimensdes € manifestagdes. Este
fenomeno foi apresentado como desdobramento de questdes ligadas ao avango do
neoliberalismo, a um novo significado do consumo na sociedade e a politicas

voltadas a desregulamentacao dos mercados financeiros.
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Apesar de diversas contribui¢des mencionadas, destaca-se aqui, a titulo de
conclusdo, as visdes de que o capitalismo se financeirizou, especialmente a partir
das ultimas trés décadas do século XX, permitindo que os motivos e praticas
financeiras adentrassem de maneira mais profunda o cotidiano de empresas nao
financeiras, de empresas do setor financeiro e, notadamente, de individuos e
familias.

Usando o arcabouco teoérico proposto por Lapavitsas (2013), foi
caracterizado o quadro de financeirizacdo subordinada da economia brasileira e
dados foram coletados para se constatar que aspectos da financeirizagdo de
economias desenvolvidas também estdo presentes em nosso pais, ainda que em
escala menor. Tudo isso ajuda, por um lado, a mudar a relagdo dos individuos
com o dinheiro e, por outro, adiciona complexidade a propria gestdo do dinheiro,
gerando pressdes por disseminagdo de politicas para se educar financeiramente as
pessoas.

Sob essa 6dtica, buscou-se analisar mudangas ocorridas em nosso pais, que
permitiram a uma grande camada da popula¢do o aumento da renda, com o acesso
a bens de consumo e a ascensio social na tltima década, levando muitos a dizer
que haveria uma Nova Classe Média no pais. Caracterizar estes individuos levou-
nos a propor que, dentro de um quadro de inclusdo financeira ndo igualitiria e
existindo um cenario de menor provisdo de bens e servigos por parte do Estado,
boa parte dessa NCM engrossaria o que se chamou de “excluidos pela
financeirizagao”.

Portanto, falar em Educa¢do Financeira como vem sendo feito hoje em dia
se torna algo distante de resolver disfungdes de um capitalismo financeiro que da
provas de que atua de forma bastante contundente também no Brasil. Centrar as
acdes e atengdes em politicas publicas para se educar financeiramente os
individuos ndo ird resolver questdes de desigualdade e exclusdo como as narradas
nas paginas anteriores. Pelo contrdrio, acaba por contribuir por uma maior
legitimagdo dos mercados através dessas politicas e por um acesso ou inclusio
apenas simbdlica.

Enquanto o tratamento da inclusdo financeira no Brasil continuar sendo
discurso disfar¢ado para a busca de “terras virgens” pelas institui¢cdes financeiras
e enquanto incentivar o consumo continuar sendo a maneira preferencial de se

promover desenvolvimento, pouco avango podera ser alcancado. De nada adianta
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equipar as pessoas com informagdo em um contexto como esse. O que fazer com
informagdo sem real acesso a um sistema justo? Nao discutir as praticas abusivas
de tais instituigdes, os juros exorbitantes que desafiam qualquer tentativa de
compreensdo do conceito de spread bancario e a necessidade de maior regulacao
podera levar politicas aparentemente bem idealizadas como a ENEF brasileira a
surtirem pouco efeito.

Atacar desigualdade, reducdo do poverty penalty, diferengas de capital
cultural entre a “ralé” e as classes mais altas, entre outras questdes, deveriam ser
trazidas para o plano principal dos debates. Sendo assim, passa-se agora a
explicagdo de propostas para se pensar o tema central desta tese: a Educagdo
Financeira.

Como o proprio nome “Um olhar para além da Educagdo Financeira” leva a
pensar, nosso foco a partir deste ponto do texto, em diversas ocasides, saird da
Educacdo Financeira. J4 ha muito sendo feito e dito com relacdo a este assunto;
muitas dessas iniciativas inclusive ja apresentadas e avaliadas aqui. Assim, ndo ¢é
nosso objetivo principal trazer propostas especificas para a Educacdo Financeira,
ainda que sugestdes com essas caracteristicas tenham sido levantadas, conforme
se perceberd pela leitura das proximas paginas, especialmente as duas Ultimas
propostas aqui trazidas. Olhar para além significa, em nossa visdo, reconhecer sua
importancia, mas pensar que algo mais pode ser feito com o intuito de colaborar
com os amplos debates que vém sendo realizados em diversas partes do mundo e
por diversas organizagdes tendo a Educag@o Financeira como escopo.

Em momento algum deixamos de destacar a importancia do processo de se
levar informagdes a sociedade, especialmente num contexto de maior
complexidade do sistema financeiro e das decisdes financeiras, € também de uma
presenga tdo marcante do dinheiro nas vidas das pessoas, como mostrou o
conceito de financeirizagdo apresentado. Acredita-se que o carater informacional
envolto nos debates do tema até o presente momento ¢ relevante, porém, limitado.

Pensar um pouco além implica em tentar entender de maneira mais
profunda e, principalmente, promover um esfor¢co de repensar essa sociedade
caracterizada nas paginas anteriores dessa tese como uma ‘“‘sociedade do ter”,
maior do que uma “sociedade do ser”; pressupde entender como os valores
individuais suplantaram os coletivos ao longo das ultimas décadas e em que

medida isso poderia ou deveria ser mudado; presume ndo apenas a aceitagdo, mas
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sim o questionamento de um sistema financeiro complexo e, acima de tudo,
produtor de desigualdades.

Se o intuito de se levar Educacdo Financeira a populacdo for realmente
trazer maior tranquilidade e certeza nas decisdes financeiras para que elas possam
ser tomadas de maneira mais saudavel e possam gerar melhores resultados, como
o alcance de sonhos (muitos deles, sonhos de consumo) ou a preservagdo de
condi¢des de vida e acesso a bens e servigos essenciais, acreditamos que isso pode
ser realizado (também) por outras vias.

Hoje, as proposicdes sdo a posteriori: educa-se financeiramente a populacao
para que possa “operar” em um mundo com as caracteristicas apresentadas ao
longo deste trabalho. Fruto do esfor¢o individual, parcela da populacdo composta
por individuos habilitados para o mundo financeiro conquista seus objetivos,
enquanto uma outra parcela, os ‘“consumidores falhos” ou excluidos pela
financeirizagdo, paga o prego da sua falta de mérito individual.

Aqui, as proposi¢des trazem a a¢do para um momento anterior: pensar em
um novo papel para o dinheiro no mundo, em novas relacdes de consumo e em
um sistema financeiro mais justo, apenas para nomear algumas questdes iniciais,
pode contribuir, eventualmente até mais, para que o alcance de tais sonhos possa
ocorrer. O foco passa do individual para o coletivo.

Pode-se pensar at¢ que, em um mundo assim, as pressdes por se educar
financeiramente as pessoas possa diminuir, uma vez que o dinheiro e o consumo
teriam seu papel ou significado minimizado na vida das pessoas. Sdo propostas
para reflexdo. Como ja dito, sem deixar de entender a importancia do que ja foi
feito em termos de Educacdo Financeira, as proximas paginas convidam o leitor a
ir um pouco além.

Hart, Laville e Cattani (2010), de maneira provocativa em sua obra The
Human Economy, ajudam-nos a introduzir os pontos dessa espécie de “agenda” e
a caracterizar o momento em que vivemos como uma ¢época de se tentar fazer
justamente o que se propde aqui: ir além. Dizem os autores que acabamos de
passar por uma longa experiéncia social caracterizada pela liberdade dada ao
dinheiro e aos mercados. No entanto, o que ficou claro é que essa liberdade s6
aconteceu, de fato, para aqueles com muito dinheiro. O restante da populagao teve

de se ajustar. Assim, convidam a reflexdo sobre a necessidade de mudancas no
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capitalismo e questionam se essas mudangas ja ndo estariam em curso € sobre o
que cada um de nos poderia fazer sobre isso.

Muito do que se encontra nas proximas paginas ja esta colocado como
propostas de diversos autores ainda que, por razdes diversas, ndo fagam parte do
mainstream das questdes hoje olhadas com mais atencdo pelos formuladores de
politicas. Contudo, o que se faz aqui ¢ compila-las sob a otica da Educacdo
Financeira e tentar contribuir minimamente para que estas propostas alcancem
maior difusdo e, por que ndo, sejam objeto de reflexao e de aplicagdo. Ressalta-se
que as recomendacdes aqui propostas ndo t€m a pretensdo de propor reformas no
capitalismo (nem a competéncia para tal, uma vez que a bibliografia levantada e o
tipo de metodologia proposta ndo foram voltados a este fim) nem de aprofundar
em cada uma das ideias apresentadas, reconhecendo que poderiam, cada uma
delas isoladamente se transformar em objeto de pesquisa de trabalhos futuros. No
entanto, o fato ¢ que as sugestdes de autores como Crouch (2011; 2013), Jackson
e Dyson (2012) ou Lapavitsas (2013), apenas para citar alguns dos que aparecerao
nas propostas a seguir, trazem a tona a percepcao de que ha algo de errado e que
precisa, pelo menos, ser estudado.

Nesse sentido, sdo quatro pontos fundamentais para uma “agenda” que
acreditamos possa contribuir para o trato do tema. A primeira delas, “A. Um novo
significado para o consumo e o dinheiro” trata de propostas que podem caminhar
na direcdo de um sistema mais justo e menos pressionado pelos pressupostos
monetarios. Em um segundo momento, “B. A regulamentacdo sobre o sistema
financeiro” busca entender propostas de regulacdo do sistema financeiro que
podem contribuir para um ambiente financeiro mais justo, com potencial de
estender bons resultados de maneira mais igualitaria. Em “C. A participagdo de
instituicdes financeiras no processo de Educacdo Financeira”, reconhece-se que
ndo d4 para se falar em educar financeiramente alguém sem a presenca de tais
institui¢des; ndo ha sistema financeiro sem elas. Todavia, também ¢, em nossa
visdo, inconcebivel falar em Educagdo Financeira apenas com a presenca delas,
como tem sido feito. Por fim, em “D. Educacdo financeira focada no processo
decisério e o surgimento de centros de atendimento a populacdo”, lanca-se um
olhar para as iniciativas de criacdo de centros de atendimento a populacdo, com
aconselhamento financeiro gratuito e livre de vieses, que poderia complementar as

iniciativas apenas ligadas a introdu¢@o do tema na esfera escolar.
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A.

Um novo significado para o consumo e o dinheiro

A caracteriza¢do que foi realizada no terceiro capitulo para o contexto de
consumismo ¢ de mudangas no significado dos bens nos dias de hoje teve por
objetivo mostrar algumas mudangas que ocorreram na sociedade e que geraram
pressdes por se educar financeiramente as pessoas. Nesse sentido, apesar de ndo
ser usualmente tratada como uma questao ligada a Educagdo Financeira, pretende-
se defender aqui nesta secdo que quaisquer proposi¢des que visem criar um
ambiente menos dependente do consumo e do dinheiro tende a contribuir para,
pelo menos, minimizar a importancia de se estar bem informado financeiramente
e pode gerar relagdes econdmicas mais interessantes e saudaveis.

Como afirma Hart, Laville e Cattani (2010, p. 9, tradugdo nossa), pensar

além pressupde entender duas grandes licdes que o século XX trouxe:

primeiro, a sociedade de mercado sustentada por uma
preocupacdo com a liberdade individual gerou enormes
desigualdades; entdo a submissdo da economia & vontade
politica sob pretexto de igualdade levou a supressdo da
liberdade. Estas duas solugdes colocam a democracia em
questdo, seja sob a forma de sistemas totalitarios ou, com um
resultado semelhante, através da subordinag¢do do poder politico
ao dinheiro.

r

Para o autor, o que se faz necessario ¢ a humanidade redescobrir o
significado mais profundo da economia, que ¢ sua capacidade de satisfazer
necessidades humanas e ndo apenas maximizar a ganancia individual de curto
prazo (HART, LAVILLE e CATTANI, 2010). Ou, como colocam Skidelski e
Skidelski (2012), deve-se voltar a atencdo para o estudo da insaciabilidade, da
disposicao psicologica que nos impede, como individuos e como sociedade, de
dizer o quanto ¢ suficiente ou necessario para o que eles chamam de uma “boa
vida”. E, fundamentalmente, as condi¢cdes materiais para isso se encontram
disponiveis em todo o mundo, ainda que desigualmente distribuidas.

O sistema atual como esta colocado carece de reformas e a crise financeira

dos ultimos anos e seus desdobramentos em todo o mundo serviram para deixar
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isso claro e reforcar a urgéncia de acdo. A grande questdo ¢ que o contexto de
financeirizag@o aqui narrado faz o sistema se amparar em valores como ganancia e
necessidade de conquistas e expansdo, que trazem conflitos morais. Um sistema
assim, para Skidelski e Skidelski (2012), além de instavel e ineficiente, divide as
sociedades em ricos e pobres (ou muito ricos € muito pobres, com o avanco da
desigualdade).

A pressdo por crescimento constante (0s 3% ao ano narrados por Harvey,
2011) impede que se pense um pouco além. Alguns autores colocam que a
confianca em medidas de crescimento amparadas em aumento do PIB, por si so,
jé& colocam o foco da a¢do desvirtuado de onde poderia estar (HART, LAVILLE e
CATTANI, 2010; SKIDELSKI e SKIDELSKI, 2012). Para autores como esses,
claramente hd problemas em uma medida que coloca conjuntamente como
progresso tanto o fato de um comércio prosperar e gerar empregos € impacto
positivo na comunidade do bairro quanto a renda gerada por uma empresa que
despolui um rio da polui¢do gerada por industrias. O consumo desenfreado, como
a troca de bens usados por outros mais novos, como uma TV, um telefone celular
ou um carro, adicionam valor ao PIB, independente dos problemas que uma
postura consumista perante esses bens possa causar no ambito das familias.

Muito da nossa pressdao por consumo € por mais € mais trabalho ¢ resultante
de uma falta de discussdo publica sobre qualquer aspecto sobre o que seja uma
boa vida ou sobre o conceito de “suficiente” (EISENSTEIN, 2011; SKIDELSKI e
SKIDELSKI, 2012). Para citar um exemplo, em uma palestra realizada em uma
conferéncia de Educacdo Financeira nos EUA, o Financial Literacy & Education
Summit de 2008'"', o Diretor de Relagdes Corporativas Globais da Visa, uma
gigante do setor financeiro de meios de pagamento, faz duas afirmagdes que
costumam passar despercebidas em nosso cotidiano, mas que precisam ser
olhadas com mais atengdo. Primeiramente, ele reforca os beneficios da
bancarizagao, algo que pode ser entendido e aceito desde que dentro de condigdes
de uma boa inclusdo financeira que ndo passe apenas pela vontade de as
institui¢des financeiras ganharem novos mercados, mas que possam permitir
redu¢do de exclusdo e maior empoderamento as pessoas. Mas sua justificativa ndo

¢ essa. Sua segunda fala, que justifica o porqué de ele defender o acesso a servigos

%' PRACTICAL MONEY SKILLS FOR LIFE. Palestra na integra disponivel em:

<http://www.practicalmoneyskills.com/resources/podcast.php> Acesso em: 12/01/2017.
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financeiros ¢ que aqueles bancarizados comprovadamente t€ém acesso a mais bens
e “sdo mais felizes porque podem comprar casas maiores”. Atrelar felicidade a
posse de bens ¢ algo comum e a discussdo sobre os desdobramentos precisa ser
expandida.

A abordagem, segundo autores como Hart, Laville e Cattani (2010),
Eisenstein (2011) e Skidelski e Skidelski (2012), deve ser diferente. Em uma
sociedade em que o lazer perdeu seu real significado e em que a humanidade se
langa a uma necessidade grande de trabalho, seja para ter acesso e custear bens
antes providos pelo Estado, seja para pagar “casas maiores”, o foco das pessoas e,
principalmente, das politicas publicas, deveria se voltar a bens basicos. Definem
esse termo como bens universais, indispensaveis, que ndo sdo caminho para algo
maior, mas que podem satisfazer pela sua propria posse. Seriam eles: saude,
seguranga, respeito, personalidade, harmonia com a natureza, relagdes pessoais e
lazer (SKIDELSKI e SKIDELSKI, 2012).

Caberia ao poder publico, assim, buscar esses bens como objetivo final. O
crescimento para a realizacdo dessas metas seria desejavel, e ndo apenas o
crescimento por si sO, ainda que o crescimento de curto prazo, por razoes
pragmaticas, em um periodo de recessdo e desemprego, possa ser almejado. O
crescimento seria interessante como indicador de algo maior que valorizamos. As
estatisticas e metodologias de medicao de crescimento deveriam ser revisadas.

Politicas publicas deveriam ndo necessariamente buscar a reducdo do
consumo, mas a constru¢do de relagdes mais saudaveis que permitam que o
consumismo seja minimizado e que novas formas de satisfagdo das necessidades
humanas florescam. Acima de tudo, isso estaria embasado, inicialmente em
reducdo da desigualdade. Garantir que os beneficios do aumento de produtividade
do mundo de hoje sejam distribuidos de maneira mais equitativa seria
fundamental. Mais énfase na economia local e na possibilidade de atendimento
das demandas dentro de um menor raio de acdo seria também desejavel
(SKIDELSKI e SKIDELSKI, 2012).

Como lembra Aspers (2011), outras formas de coordenagdo, além dos
mercados, precisam ser valorizadas. Hart, Laville e Cattani (2010) defendem
questdes como novas formas de troca, baseadas na solidariedade e na cooperagao;
incorporacdo de custos sociais e ambientais para garantir sustentabilidade de

relagdes de troca; formulacdo de critérios de comércio que garantam mais justica
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em transagdes entre “Norte e Sul”; estabelecimento de relagdes mais diretas de
solidariedade entre produtores e consumidores e, por fim, a humanizagdo de
mercados ao incorporarem a visdo de comércio justo (fair trade) em uma visao da
economia centrada nas necessidades humanas, ¢ ndo confinadas a trocas
monetarias e comerciais. Isso poderia ser alcangado, ao se contrapor uma
abordagem neoliberal que combina ética consumista com orientacdo gerencial

com uma nova abordagem baseada em duas grandes ideias:

[...] reavaliagdo e fortalecimento do papel dos lagos
comunitarios e, especialmente, da familia, na medida em que
s30 (co) produtores de muitos aspectos do bem-estar e do bem-
estar social [...] e reavaliacdo do papel das associagdes civis,
ndo apenas como prestadores de servigos, mas também como
agéncias de integracdo social (EVERS, 2010, p. 178, traducdo
nossa).

O autor destaca, por exemplo, o papel crescente de moedas complementares
e comunitdrias, que deveriam ser objeto de maiores estudos para que sua
legitimidade e beneficios possam ser reconhecidos ou melhor compreendidos
pelas autoridades monetarias, uma vez que podem permitir desenvolvimento que
talvez ndo possa ser conquistado pelas moedas nacionais por si s6. Todas essas
questdes poderiam contribuir para reducdo das desigualdades e para um ambiente
financeiro mais justo.

No que tange a redugdo da pressdo pelo consumo, Skidelski e Skidelski
(2012) ressaltam a necessidade de se refletir sobre o papel do consumismo e do
consumo extravagante e conspicuo. Os autores defendem impostos sobre o
consumo, que acabariam por incidir de maneira mais forte sobre aqueles que
consomem mais ou que adotam posturas de consumo mais exagerado. Também
falam em defesa do chamado Imposto Tobin'*, sobre a especulagio financeira.
Mengdo a criacdo desse imposto sobre especulacdo também aparece em
Lapavitsas (2013).

Uma maior regulacdo sobre o mercado publicitario, um dos grandes
responsdveis por “inflamar” os anseios consumistas e nossa tendéncia a

insaciabilidade, também poderia ser realizada. Obviamente, amplos debates

102 . . . . . .

O Imposto Tobin (Tobin tax) é¢ um tributo proposto por James Tobin, economista ganhador do
prémio Nobel de Economia no ano de 1981, que incidiria sobre as movimentagdes financeiras
internacionais de carater especulativo.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

259

deveriam ser realizados sobre questdes ligadas a censura ou a uma reducdo da
autonomia das pessoas, mas Skidelski e Skidelski (2012) citam beneficios de uma
boa regulagcdo em busca do bem comum, como aquelas hoje presentes na industria
do tabaco ou a proibi¢do de comerciais em canais infantis em paises como Suécia
e Noruega.

Em uma proposta que tende a ser polémica no meio empresarial, apresentam
a ideia de se impedir que despesas com propaganda sejam lancadas como despesa
em demonstragdes financeiras, deixando de contar, assim, com beneficio fiscal.
Nesse sentido, aqueles que realizam qualquer tipo de propaganda deveriam
ponderar mais os custos e beneficios de qualquer acdo comercial o que, para eles,
acabaria por afetar mais as vendas de produtos menos ligados a necessidades, uma
vez que eles apresentam demanda mais inelastica.

Outras proposicdes sobre novos significados para o consumo e para o
dinheiro aparecem em Aspers (2011). Esse autor reconhece a necessidade de a
Sociologia adentrar mais no campo de estudos sobre o mercado e, especialmente,
sobre o dinheiro, areas tradicionalmente sob dominio das Ciéncias Econdmicas,
apesar de reconhecer que muito avango ja foi realizado nesse sentido. O papel do
dinheiro emoldurando relagdes sociais e dos mercados sobre as varias esferas da
vida sd3o pontos cruciais a se estudar. Caberia a Sociologia tentar contribuir na
reposi¢do de um conceito de um homo economicus por um ser mais social.

Davis e Speight (2016, p. 5, tradu¢do nossa) propdem que “uma das mais
significativas contribui¢des para se construir resiliéncia economica ¢ radicalmente
repensar o que entendemos por dinheiro e como devemos reconecta-lo com um
senso de objetivo moral para o melhoramento das comunidades humanas”.

Como conclui Eisenstein (2011, p. 17, traducdo nossa), ao falar sobre uma

economia baseada no dom e na troca

[...] o proximo estidgio da economia humana serd paralelo ao
que estamos comegando a entender sobre a natureza. Chamara
os dons de cada um de noés; enfatizard a cooperagdo sobre a
concorréncia; incentivard a circulagdo sobre a acumulagdo; e
sera ciclico, ndo linear. O dinheiro pode ndo desaparecer a
qualquer momento em breve, mas terd um papel diminuido,
mesmo que ele assuma mais das propriedades do dom. A
economia vai encolher, e nossas vidas vao crescer.
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Falar em novo significado para consumo e dinheiro ¢ um tema bastante
abrangente e que merece grande atencdo por parte de todos e, de maneira
primordial, por parte do poder publico. Construir relagdes mais sustentdveis em
todos os ambitos tende a gerar beneficios diversos. Especificamente sobre o tema
deste trabalho, como ja dito anteriormente, acredita-se que este tipo de reflexdo
possa contribuir para individuos menos pressionados a consumir, mais
conscientes no uso de seus recursos financeiros e, consequentemente, menos
pressionados a se educar financeiramente apenas para ‘“navegar” em um mundo de

risScos.

B.

A regulamentacao sobre o sistema financeiro

No primeiro capitulo deste trabalho, quando foram apresentadas as
defini¢cdes de diversos autores para o termo Educacdo Financeira, foi ressaltado
que a maior parte das defini¢gdes encontradas na literatura ddao enfoque ao
componente de fornecimento de informagdes, mostrando menor preocupagdo com
um possivel viés regulatorio e de protecdo que deveria estar presente. Como foi
dito naquele momento, o conceito deveria ser ampliado, pois existe também o
lado da regulacdo e protecao dentro do espectro da Educacao Financeira.

Dentro da légica proposta aqui de apresentar recomendagdes sobre questoes
que podem contribuir para um ambiente financeiro aprimorado, ndo se poderia
deixar de falar sobre uma necessidade de maior (ou melhor) regulagdo para o
sistema financeiro. Apesar de ndo ser uma acdo com impacto direto sobre o tema,
acredita-se que um mundo financeiro mais equilibrado, transparente e justo pode
reduzir as pressdes por se educar financeiramente a populagdo, que encontraria
mais respaldo na regulacdo para que suas decisdes financeiras fossem menos
passiveis de mas consequéncias.

De fato, diversos autores ressaltam a importancia de regulacdo para o
sistema financeiro como algo relevante para se ter melhores resultados em
decisoes financeiras no nivel individual (STRANGE, 1997; WILLIS, 2011;
COLLINS et al, 2012; JACKSON e DYSON, 2012; CROUCH, 2013;
LAPAVITSAS, 2013) ou, pensando de maneira coletiva, para a criagdo de uma
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economia mais justa e humana (HART, LAVILLE e CATTANI, 2010;
SKIDELSKI ¢ SKIDELSKI, 2012).
Como coloca de maneira bastante provocativa Willis (2011, p. 420,

traducdo nossa)

queremos viver em uma sociedade onde os consumidores
comuns sdo deixados a navegar um por um através de uma
cornucdpia de produtos financeiros sempre em mudanga
armados apenas com a educagdo? Como seria a "educacdo" para
neutralizar os determinantes ndo-racionais do comportamento
financeiro? Se pudéssemos criar uma sociedade em que a
educacdo financeira funcionasse efetivamente como regulacdo
financeira, estariamos melhor?

A autora questiona também por que as institui¢des financeiras patrocinariam
programas de Educa¢do Financeira sobre os quais elas ndo tém controle do
conteido ou que podem criar consumidores de produtos financeiros mais
conscientes e, portanto, menos rentdveis para elas. E a resposta, segundo ela, ¢
que tais instituicdes praticam esse tipo de comportamento por medo de regulacao
mais efetiva. Seria melhor gastar recursos assim (e ainda utilizar a a¢gdo como
marketing para criagdo de uma imagem socialmente responsavel) do que sentir os
efeitos de regulacdo mais severa (WILLIS, 2011). Lazzarato (2011) chama a
aten¢do para os conflitos de interesse com a classe dominante como responsavel
por uma baixa motivacdo para se regular os excessos do mundo financeiro.

Lapavitsas (2013) deixa claro que a financeirizagdo ndo trouxe auséncia de
regulacdo, mas sim mudangas no tipo de regulacdo em relacdo ao periodo logo
apds a Segunda Guerra Mundial. O sistema financeiro continuou bastante
regulado, mas com uma abordagem muito mais market-conforming do que
anteriormente. Em muitos casos, os agentes responsaveis pela regulacido estavam
“muito mais perto, € mesmo organicamente conectados ao sistema financeiro”
(LAPAVITSAS, 2013, p. 313).

Tal tipo de regulagdo acaba por ser favoravel a rentabilidade do sistema,
especialmente se entendido que a figura do emprestador em ultima instancia, a
protecdo de depositos e garantias do tipo too big to fail, por exemplo, apresentam
tendéncia a reduzir o custo de captacdo das instituicdes. Mesmo regras tidas como
eficientes em termos de regulacdo, como aquelas dos Acordos da Basileia, devem

ser olhadas com atenc¢do. Collins et al. (2012) e Lapavitsas (2013) apresentam
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algumas razdes para a ineficiéncia dessas regras e para que acabem por agir como
reforco de caracteristica pro-ciclica do sistema bancério, especialmente o fato de
que lucros retidos podem contar como capital, o que faz com que quanto mais
lucros a instituicdao tiver, mais empréstimos podera fazer e ainda atender aos
requisitos dos Acordos.

Questionar o tipo ou a qualidade da regulacdo implica em rememorar a
questdo da financeirizagdo, tratada nos capitulos anteriores, que precisa ser
compreendida muito em fung¢do dos excessos do sistema financeiro, que para
muitos remontam ao fim da convertibilidade de dolares em ouro, com o
encerramento do sistema estabelecido em Bretton Woods (STRANGE, 1997;
HARVEY, 2011; COLLINS et al., 2012). Essa época de emissdo desenfreada de
dinheiro e de menor controle dessa emissdo por parte dos governos gera pressoes
sobre nossa relagdo com o dinheiro e, consequentemente, sobre a urgéncia de se
tratar de temas ligados a gestdo financeira pessoal.

No entanto, talvez o sistema financeiro poderia nio ser assim, marcado por
excessos. Nao precisariamos “navegar”’, como afirma Willis (2011) por um lugar
perigoso, por um “Capitalismo Cassino” nas palavras de Strange (1997).
Propostas para reformar o sistema financeiro existem, mas como ressaltado
anteriormente nessas consideragdes finais, ndo fazem parte do mainstream
econdmico.

Antes de se apresentar qualquer proposta nesse sentido, pode ser
interessante recorrer a Strange (1997, p. 189, traducdo nossa) que, escrevendo em
meados dos anos 1980 suas sugestdes de reforma para o sistema financeiro,

afirmou que:

[...] existem apenas duas alternativas possiveis a reformas
radicais do tipo sugerido aqui. Uma delas ¢ continuar tentando
se confundir. O outro ¢ tentar voltar o relogio. Esta segunda
opg¢do ¢ concebivel, mas s, creio eu, depois de uma catastrofe
econdmica ou financeira de proporgdes terriveis.

Talvez a “catastrofe econémica ou financeira de proporgdes terriveis” citada
por ela tenha sido a crise do fim dos anos 2000, que trouxe questionamentos a
todo o sistema financeiro e ainda mais inseguranca e dificuldades aos usuarios de

servicos financeiros, enquanto as instituicdes financeiras, responsaveis pelos
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acontecimentos, foram contemplados com medidas por parte dos governos que
reforcaram seus status de too big to fail.

Jackson e Dyson (2012) apresentam propostas de reforma drastica no
sistema financeiro. Suas medidas sdo baseadas em 4 pontos: ter dinheiro criado
com base na necessidade da economia, através de um 6rgdo publico independente;
tornar possivel a reducdo de dividas pessoais, das familias e do governo; realinhar
risco e retorno na economia e, por fim, promover uma estrutura que permita com
que os bancos quebrem sem gerar grandes prejuizos para a sociedade. Para eles, o
fator primordial das reformas ¢ eliminar a capacidade dos bancos de criarem
novos fundos, sob a forma de depdsitos bancarios, quando emitem empréstimos.
Isso ocorreria com os bancos fazendo uma distingdo clara entre as contas
bancarias onde prometem pagar o cliente conscientemente “sob demanda” ou com
acesso instantdneo e outras contas onde o cliente solicita conscientemente que
seus fundos sejam colocados em risco e investidos. As contas correntes sdo entdo
convertidas em moeda eletronica emitida pelo Estado, em vez de serem promessas
de pagamento de um banco, e o sistema de pagamentos ¢ funcionalmente
separado do lado do empréstimo do negécio do banco. Assim, o ato de
empréstimo envolveria entdo a transferéncia de moeda eletronica emitida pelo
estado de poupanca para os mutudrios. Nesse cenario, os bancos passariam de
criadores a corretores de dinheiro, e a quantidade de dinheiro em circulagdo seria
estavel, independentemente de oscilarem os volumes de empréstimos.

De acordo com os autores, a questdo chave sobre quem cria dinheiro esta
ligada ao fato de o criador poder ou ndo se beneficiar do dinheiro criado. No caso
dos bancos, fica claro o conflito de interesses. Como lembra Collins et al. (2012),
evidéncias historicas sugerem que, sem regulagdo, bancos irdo preferir criar
crédito para atividades ndo produtivas ou especulativas, porque geralmente
maximizam ganhos de curto prazo. Da mesma forma, politicos em busca de votos
também ndo seriam os mais indicados para decidir quanto dinheiro criar.

Sendo assim, Jackson e Dyson (2012) sugerem a criacdo de um Money
Creation Committee (MCC). A decisdo de como usar ficaria a cargo do governo.
Caberiam ao MCC as decisdes como a quantidade de dinheiro novo a ser criado
de forma manter a demanda agregada em linha com a meta de inflacdo e a
quantidade de novos empréstimos de modo a evitar uma crise de crédito. Os

autores ressaltam que o MCC nado ir4 ‘acertar’ a quantidade correta de dinheiro a
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ser colocada em circulagdo, assim como hoje ndo hd quem determine
corretamente isso. Bancos criam muito dinheiro em tempos bons e muito pouco
em tempos ruins. A presenga do MCC ndo levaria as coisas a perfeicdo, mas
impediriam que elas fossem desastrosamente erradas.

Outras consideracdes mais pontuais sobre a regulacdo aparecem em autores
como Deutschmann (2011), Crouch (2013) e Dymski (2014). Willis (2013), ao
falar sobre regulagdo em prol da Educacdo Financeira, afirma que se, por
exemplo, o objetivo das politicas sobre o assunto ¢ aumentar a propensao de que
clientes de produtos financeiros adquiram produtos financeiros que eles possam
pagar e que ndo tragam mas consequéncias para suas vidas financeiras, o mais
correto seria regulagdo pontual que alinhasse os incentivos do vendedor com a
capacidade de pagamento do consumidor, isto ¢, regulagdo dos incentivos de
vendas para melhor equalizag@o de interesses.

Crouch (2013) refor¢a a necessidade de que a regulagdo produza um re-
exame do modelo de maximizagdo do shareholder value. Davis e Speight (2016)
sugerem estimulos ao setor de inovag¢do financeira € que novos arranjos
financeiros, como empresas FinTechs, AltFins ou DemFins podem ajudar a
reduzir a presenca das grandes corporagdes financeiras, criar um ambiente
financeiro mais sustentavel e resolver de maneira mais agil, justa e efetiva as
demandas financeiras dos clientes.

Reformar o sistema financeiro ndo passa por deixar de fazer as pessoas
conhecerem sobre o dinheiro. Pelo contrario, a Educag¢do Financeira pode ser 1til
nesse ponto. Como lembram Collins et al. (2012), antes de mais nada, uma
questdo que se faz urgente ¢ corrigir falhas de compreensdo da populacio sobre
como novo dinheiro ¢ criado. Isso ¢ relevante por duas questdes: primeiro, a falta
de uma compreensdo perfeita sobre a atividade bancaria faz com que qualquer
reforma do sistema tenha menor probabilidade de funcionar e, em segundo lugar,
a criacdo de novo dinheiro e a alocacdo de poder de compra sdo vitais para a
economia (além de altamente lucrativa). Assim, entender que a quantidade de
dinheiro criada pelos bancos comerciais ndo ¢ necessariamente ligada a regulagao
ou a reservas ou ao Banco Central, mas sim a confianca dos bancos em emprestar
¢ algo preponderante.

Concluindo a se¢do e citando Dymski (2014), a questdo central, que ¢

“quais as funcdes econdOmicas que o sistema bancario executa para os outros
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agentes na economia?”’ nao faz parte da pauta de qualquer discussdo politica. Mas,
caso essa pergunta ndo seja feita, o discurso politico serd apenas vazio, esperando
a proxima crise sistémica. “Se as financas globais devem mudar, o eixo Nova
York-Londres e os governos e empresas ndo-financeiras e as familias que se
adaptaram a realidade do financiamento global coercitivo e improdutivo devem
mudar. [...] O lugar para comegar ¢ fazer as perguntas certas”. (DYMSKI, 2014,

p. 16, tradugdo nossa).

C.
A participagdao de instituicoes financeiras no processo de
Educacao Financeira

Muito do que tem sido feito nos dias de hoje em termos de politicas publicas
para a Educagdo Financeira tem como inspiracdo as propostas da OCDE (2005)
para o assunto, especialmente os principios e boas praticas constantes do
Financial Education Project, mostrado no inicio do Capitulo 2 da tese. Nao se
deve deixar de reconhecer que a abordagem daquele documento ¢ bastante
abrangente e procura tratar do tema sob varios aspectos, como programas de
Educacdo Financeira, reflexos para aposentadoria, acdo publica, participacdo de
instituicdes financeiras, entre outros.

No entanto, ¢ sobre um topico importante ali tratado e que parece pouco
considerado, que ¢ exatamente a participagdo das institui¢cdes financeiras, que esta
segdo pretende tratar. E muito claro que em diversos paises, inclusive no Brasil, a
participagdo de institui¢des ligadas ao mercado financeiro tem sido constante nos
comités que tratam das estratégias nacionais que foram ou estdo sendo
estabelecidas. Especificamente no Brasil, ja foram feitas consideracdes sobre o
fato de que a agéncia responsavel por conduzir o processo ¢ mantida por quatro
instituicdes ligadas ao mercado financeiro e que estas instituicdes estdo ali
presentes sob o titulo de “representantes da sociedade civil”.

Inicialmente, ha de se esclarecer que, em nossa visdo, ndo ha processo de
estudo ligado a conducdo de politicas de Educacdo Financeira sem representantes
de organizagdes ligadas ao sistema financeiro. Seria inconcebivel ou, no minimo,
pouco produtivo, ndo ouvir tais organizacdes, conhecer sua experiéncia e suas

demandas. De fato, poucas pessoas ou institui¢des estardo tdo perto do cidadao
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em situagdes proximas do momento de tomada de decisdes financeiras. Sdo os
chamados teachable moments que podem ser utilizados para melhor disseminacao
de conceitos. Como ¢ exposto pelo BACEN (2014, p.7), em seu Guia de

Exceléncia de Educagdo na Oferta de Servigos Financeiros

[...] a participagdo das institui¢des financeiras ¢ fundamental no
processo de educagdo financeira, pois tém posi¢do privilegiada
para atuar como vetor de dissemina¢do, uma vez que estdo no
“momento e local certos” para apresentar aos consumidores
opgdes de produtos e servigos financeiros, explicando suas
caracteristicas, beneficios, custos e riscos, inclusive abordando
temas relacionados a gestdo de finangas pessoais.

Mas a presencga tdo marcante delas no processo como hoje ocorre pode, no
minimo, deixar margem a desconfianca de que poderia estar presente aquele
neoliberalismo de terceiro tipo falado por Crouch (2013), onde o lobby das
grandes corporacdes acaba sendo relevante na elaboracdo de politicas publicas.
Sao os conflitos de interesse que podem surgir da forma como a participagdo hoje
ocorre que merecem uma reflexdo neste ponto do trabalho.

Como coloca a OCDE (2005) logo em seus principios, a Educagdo
Financeira deve ir além da provisdo de informagdo e aconselhamento financeiro,
que deve ser regulado, para a protecdo de clientes de produtos financeiros
(Principio n°l); a constru¢do de capacitacdo financeira deve ser estimulada, de
uma maneira justa e livre de vieses (Principio n°2); e o papel das institui¢des
financeiras na Educacdo Financeira deve fazer parte de sua politica de governanga
no trato com seus clientes (Principio n° 6).

Regular, como prevé o primeiro principio descrito, significa criar normas
ndo apenas sobre o tipo de informagdo que vem sendo levada adiante nas agéncias
bancarias ou o tipo de aconselhamento que ¢ dado ao cliente financeiro, mas
também sobre o conteudo transmitido em programas de Educa¢do Financeira
patrocinados pelas instituicdes. Isso acaba gerando repercussdes sobre o segundo
principio e a necessidade de auséncia de vieses. Como garantir que um material
utilizado em uma escola e que teve, direta ou indiretamente, em sua redagdo a
presenga de instituigdes financeiras, pode estar livre de vieses? Talvez a regulagio

possa contribuir. Ou a criagdo de equipes multidisciplinares e multi-institucionais
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para a reda¢do dos materiais e o treinamento dos multiplicadores também possa
ajudar.

Como ja dito anteriormente, faz falta no modelo brasileiro hoje adotado a
presenca de uma verdadeira representacdo da sociedade civil, via universidades e
instituicdes de ensino dos diversos niveis (e seus professores), organizagdes nao-
governamentais (ONGs), entidades de protecdo ao consumidor e, por que nao,
cidaddos comuns.

Mas mesmo antes de tal alteragdo acontecer na representagdo hoje vista na
ENEF, as institui¢des financeiras precisam mudar o tom de seus discursos e fazer
com que o termo “inclusdo financeira”, tdo falado ultimamente, passe de uma
abordagem que parece ser a apenas a criagdo de mercados para essas instituigdes,
via conquista de novos clientes excluidos e ndo bancarizados, para uma em que
haja de fato acesso ao sistema financeiro por parte daqueles excluidos, mas de
maneira justa e igual, atendendo a suas reais necessidades, como pregam Collard e
Kempson (2005) em sua “visdo para a inclusdo financeira”.

Isso poderia comegar com o respeito ao sexto principio apresentado no
Financial Education Project da OCDE (2005), que fala de politicas de
governanga das instituicdes no trato com seus clientes no que diz respeito a
Educacao Financeira, conforme tratado na Secdo 6.3.

Sendo assim, algumas recomendagdes para se pensar em uma presenga mais
correta, efetiva e livre de vieses no processo de educar financeiramente a
populacado sdo listadas a seguir.

Em primeiro lugar, agregar instituicdes e pessoas que, de fato, representem
a sociedade civil se faz necessario. Como ja mencionado, ONGs, universidades,
escolas, representagdes dos professores, organizagdes ligadas a protecdo do
consumidor, entre outras podem enriquecer o debate e trazer maior isengdo e
imparcialidade aos projetos. Té-las no processo levara também a uma mudanga na
lista de participantes na atuacdo da AEF Brasil e pode propiciar o acréscimo de
novas visdes a maneira como hoje o tema ¢ levado adiante.

Ainda sobre esta institui¢do, mas também pensando de maneira abrangente
em toda e qualquer iniciativa ou programa de Educacdo Financeira, deveria ser
vedado todo e qualquer tipo de financiamento vindo de empresas que apresentem
potencial conflitos de interesse no trato do tema, inclusive recursos vindos de

institutos ou fundagdes ligados a essas empresas, como hoje ocorre.
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Ademais, as politicas de governanga e o codigo de ética das instituigdes
financeiras deveriam passar a contemplar claramente os conflitos de interesses
potenciais advindos de sua atuagdo no provimento de Educagdo Financeira, seja
através de programas de capacitagdo ou de todo e qualquer aconselhamento
fornecido por seus canais de atendimento. Mais do que contemplar, tais
documentos precisam mostrar como esses conflitos sdo evitados ou resolvidos.

Por fim, deve-se reforcar e tornar corriqueiras as praticas constantes do Guia
de Exceléncia de Educagdo na Oferta de Servigos Financeiros do Banco Central.
Tal material deixa bem clara a postura recomendada as empresas do setor
financeiro no que tange a 4 pontos centrais: Publicidade e oferta; Contratacao de
crédito; Pos-venda de crédito e Cartdo de crédito. Apesar de ndo tratar
especificamente sobre a oferta de programas de Educacdo Financeira, esta
publicagdo traz relevante contribuicdo ao processo de comunica¢do com o cliente

de produtos e servigos financeiros.

D.
Educacao financeira focada no processo decisério e o

surgimento de centros de atendimento a populagao

Um ultimo ponto nessa espécie de agenda para se tratar de maneira mais
abrangente de questdes ligadas a Educag¢do Financeira da populagdo ¢ a
disseminagdo de centros de atendimento a populacdo com o escopo de levar
informagdo e aconselhamento financeiro as pessoas. Esta recomendacdo ndo ¢
nova. Pelo contrario, sugestdes com tal escopo aparecem na literatura e ja foram
aqui citadas (COLLARD e KEMPSON, 2005; WILLIS, 2008; 2009; 2011;
FERNANDES, LYNCH JR. e NETEMEYER, 2014) e, em diversas partes do
mundo, centros desse tipo ja funcionam com algum nivel de sucesso.

Conforme menciona Willis (2011), para que todos os problemas ja
abordados por ela e apontados ao final do Capitulo 1 deste trabalho ligados a
efetividade de se levar Educag¢do Financeira em larga escala como muitos
intencionam sejam resolvidos, educar financeiramente significaria prover
informag¢@o mais proximo ao ponto de decisdo, em um ambiente individualizado e
com conteudo personalizado para cada individuo. Isso ndo se resolveria na esfera

escolar; muito pelo contrario, o volume de dinheiro gasto nos moldes hoje
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defendidos, com a Educagdo Financeira como componente curricular, poderia ser
imensamente maior. Collard e Kempson (2005) colocam a presenca de tais
centros como algo capaz de ajudar a prover a inclusdo financeira no sentido mais
benéfico que o termo pode assumir.

Isso implicaria na criagcdo de centros de atendimento gratuito a populacao,
com o intuito de prover aconselhamento financeiro livre de vieses e contribuir
para decisdes financeiras mais conscientes. Uma gama de profissionais
capacitados, treinados e regulados deveria ser contratada. Nao apenas
atendimentos presenciais precisam ocorrer em locais assim. Linhas telefonicas
dedicadas a receber duvidas da populagdo, bem como mecanismos de chat com os
mesmos profissionais podem ser adicionados.

Centros assim deveriam ser ligados diretamente ao Estado ou em parcerias
com Universidades, por exemplo, mas sempre com financiamento ndo vinculado a
empresas que possuam conflitos de interesse com os temas ali tratados,
especialmente instituicdes ligadas ao mercado financeiro. No Brasil, institui¢des
como a CVM e o Banco Central, por exemplo, poderiam capitanear tal iniciativa.
Uma maior capilaridade para um projeto de largo escopo como esse poderia ser
conseguida, rapidamente, com o apoio de Universidades Federais espalhadas por
todo o pais, com a capacitagdo especialmente de professores e alunos ligados aos
cursos de Administracdo, Ciéncias Contabeis, Economia e Matematica, apenas
para citar alguns com maior aderéncia inicial ao tema. Disseminag¢do grande
também poderia ser obtida buscando apoio das prefeituras das cidades brasileiras,
com o mesmo empenho em treinar e capacitar pessoal e utilizar espagos
disponibilizados pelo poder publico municipal.

Mecanismos especificos de governanga precisam ser criados, de forma a se
reforgar o carater de assisténcia livre de vieses e gratuita, além de prestar contas
de suas atividades. Ressalta-se que, nessa proposta, toda a regulagdo e certificacao
dos profissionais vinculados aos centros deveria ficar a cargo do Estado.

Algumas questdes devem ser aqui destacadas como reforco e justificativa a
essa sugestdo aqui colocada. Inicialmente, deve-se dizer que, apesar de lidar com
dinheiro seja algo que fazemos em base diaria, os grandes eventos de uma vida
com grandes impactos financeiros ocorrem poucas vezes, como a compra de uma
residéncia ou de um automovel, o ato de se aposentar, o casamento, o nascimento

de filhos, entre outros. Por mais que decisdes financeiras erradas em eventos tao
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importantes como esses possam comprometer as financas de um individuo ou
familia no longo prazo, a presenca de profissionais habilitados de maneira
acessivel, capazes de contribuir com o planejamento financeiro para tais
momentos, seria fundamental para minimizar a chance de que erros possam
acontecer ou para pensar em planos alternativos caso ocorram.

Um segundo ponto que refor¢a a validade de tal sugestdo diz respeito ao
tempo gasto pelas pessoas em busca de informacdo. Apesar de se acreditar que
capacitar profissionais para esse tipo de atuacdo demande muitos recursos (como
também demandaria treinar em larga escala professores ndo habilitados a falar de
Economia e Financas em escolas em todos os niveis de ensino), concorda-se aqui
com Willis (2011) que afirma que o tempo gasto pelos individuos para se
capacitar em relagdo a temas ligados ao dinheiro seria reduzido, em comparagado
com um modelo onde o assunto faga parte da grade curricular. Acrescenta-se a
isso o ganho de autonomia, no sentido de nao se obrigar alguém a ter acesso a um
assunto que ndo deseja conhecer ou mesmo a um contetido levado adiante de
maneira enviesada, como ja falado.

Corroborando com isso, um terceiro ponto que justifica a existéncia desse
tipo de centro para atendimento financeiro € o proprio escopo e complexidade do
assunto que ali se trata. Gerir as proprias finangas ¢ algo dificil e tem se tornado
ainda mais complexo, como se demonstrou em outros pontos do trabalho. Além
disso, para muitos, ¢ algo ndo prazeroso e indesejavel. Por que, entdo, caberia aos
individuos dominar essa questdo e ndo buscar ajuda? Uma comparacdo poderia
ser feita com a figura de outros profissionais que hoje buscamos para temas
diversos, como Medicina, Nutricdo, Psicologia, entre outros. Se buscamos
profissionais das mais diversas areas para cuidar de temas complexos € com
potencial impacto sobre nossas vidas, o mesmo poderia ser feito em relagdo a
gestdo de nosso dinheiro. Conforme afirma Willis (2011, p. 432, tradug@o nossa),
“das as pessoas mais propriedade e controle de suas vidas e destinos requer
intervengodes regulatorias que deem suporte aos desejos pessoas dos consumidores
de ndo tomar todas as suas proprias decisdes financeiras”.

Como j& mencionado antes, centros desse tipo ja funcionam em algumas
partes do mundo. Talvez o melhor exemplo deles e que vale a pena resgatar neste
ponto seja o “The Money Advice Service” (MAS) do Reino Unido, tratado no

Capitulo 2. Criada pelo Parlamento britdnico dentro do escopo do Financial
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Services Act de 2010 com o objetivo de melhorar a compreensdo das pessoas
sobre questdes financeiras e sua habilidade de gerenciar seus recursos, a
instituicdo ¢ mantida por recursos gerados por impostos e taxas e tem seus
membros apontados (mas agindo de forma independente) pelo 6rgdo regulador
Financial Conduct Authority (FCA). A organizagdo trabalha em parceria com
outros 6rgdos de governo, voluntarios e inddstria em geral, reconhecendo a
importancia de todos os tipos de parceria, mas sempre prezando pela
independéncia de sua atuagao.

Em seu ultimo relatério anual'®, ha mengio a um namero de consultas de
26 milhdes entre marco de 2015 e margo de 2016, entre consultas online, por
telefone e consultas presenciais. Segundo este relatorio, foram mais de 380.000
sessOes presenciais para aconselhamento ligado a divida e mais de 100.000
ligados a outros temas. Além do aconselhamento, também sdo disponibilizadas
uma série de ferramentas, calculadoras e simuladores em seu website, sendo as
mais populares no periodo mencionado aquelas ligadas a Casas e Hipotecas (2,5
milhdes de acessos), Or¢amento doméstico (1,2 milhdo de acessos) e Dividas (1,1
milhdo). Sobre a atuacdo do MAS, Collard e Kempson (2005), em seu trabalho
Developing a vision for financial inclusion defendem uma presenga ainda mais
forte dessa institui¢do como um dos pilares para uma inclusdo financeira efetiva,
especialmente atendendo ao que as autoras chamam de necessidades periodicas.

Com a apresentagdo das propostas para um olhar além da Educagdo
Financeira feita aqui, ficam aqui registradas sugestdes de linhas de pesquisa
futuras com relagdo ao tema Educacdo Financeira perpassando os topicos
abordados na agenda apresentada.

Por fim, como limita¢des da pesquisa aqui realizada, deve-se lembrar que o
olhar se voltou Unica e exclusivamente para politicas que envolvem a escola.
Voltar o foco das atengdes para como se dd o processo de socializagdo financeira
através de outros agentes, como a familia, os amigos, a midia, entre outros, nao
foi objeto de estudo aqui e reconhece-se que poderia trazer ganhos ao processo de

andlise de como se da o processo de Educacao Financeira das pessoas.

103 MONEY ADVICE SERVICE (MAS). Disponivel em:

<https://www.moneyadviceservice.org.uk/en> Acesso em: 15/11/2016.
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Anexos

Roteiro de entrevistas AEF / BACEN / CVM / PREVIC

Antes das perguntas, contextualizar problema de pesquisa da tese.

1.

10

11.

12.

13.

14.

Conte um pouco sobre as iniciativas ligadas a Educacdo Financeira de sua
instituicao além da ENEF. Fale sobre o historico, objetivos, dificuldades, etc.
Quais sdo as principais motivagdes do poder publico no Brasil ao propor uma
Estratégia Nacional para a Educacdo Financeira no Brasil?

Conte um pouco sobre a evolu¢do da ENEF ao longo dos anos até a data de
hoje.

Esté satisfeito (a) com o ritmo de desenvolvimento das politicas?

Como se da a participacdo da AEF/BACEN/CVM/PREVIC no processo?

(No caso da entrevista da AEF, entender se ela cumpre o papel que a OCDE
recomenda de institui¢do isenta criada para conduzir os projetos. Ela tem
isencdo? Autonomia?)

Quais os principais benchmarks da ENEF brasileira (paises)? Cite praticas ou
estratégias de outros paises e como elas influenciaram na experiéncia
brasileira.

Como se da o processo de financiamento das agdes para a disseminagdo da
Educagao Financeira?

A turbuléncia politica e a crise econdmica tém influéncia no ritmo de
desenvolvimento das politicas?

Qual a relagdo da ENEF com a discussdo da base nacional curricular que esta
ocorrendo no momento? Os representantes da ENEF t€ém voz nesse debate?
Como funciona este processo?

Constam como membros da sociedade civil na ENEF a Anbima, BM&F
Bovespa, CNSeg e Febraban, todas institui¢des ligadas ao sistema financeiro.
Como sdo os escolhidos esses participantes? O sr. (sra.) acredita que elas, de
fato, representam a sociedade civil?

Além das instituicdes representando a sociedade civil, todos os
patrocinadores que constam do site da ENEF sdo instituicdes financeiras.
Como enxerga conflitos de interesses existentes na presenca dessas
instituicdes? Como esses conflitos de interesse sdo tratados? Existem codigos
de conduta? Ferramentas que buscam promover transparéncia € uma boa
governanga no processo?

Alguns autores, ao realizarem analise dos discursos presentes no material
didatico da ENEF, apontam por um lado, a presenga de argumentagdo pro-
mercado financeiro, tentando incutir uma logica mercantilista nos alunos.
Como o sr. (sra.) avalia este tipo de afirma¢do? Os materiais de fato atendem
a uma logica de mercado?

Como a ENEF busca contribuir para uma formagao critica sobre consumo,
dinheiro e mercado?

Tem conhecimento das pesquisas que criticam a efetividade da Educacdo
Financeira em larga escala no ambito escolar? Como enxerga tais pesquisas?
Elas foram levadas em conta no momento de fazer as politicas?


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1312491/CA


PUC-RIo- CertificagaoDigital N° 1312491/CA

Empresas listadas BM&F Bovespa em Janeiro de 2017

(Graficos 5 e 6, Secao 5.2.1)

294

. LISTAGEM
SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO CODIGO | SEGMENTO™
Exploracao, Refino e Distribuicao
COSAN CSAN NM
NOVA OLEO OGSA
OGX PETROLEO OGXP NM
PET MANGUINH RPMG
PETROBRAS PETR
I?etréleo, g:"as (.-3 I?etréleo, gés 1.3 PETRORIO PRIO NM
biocombustiveis biocombustiveis QGEP PART QGEP NM
ULTRAPAR UGPA NM
YPF YPFL
Equipamentos e Servigos
LUPATECH LUPA NM
OSX BRASIL 0OSXB NM
Minerais Metalicos
BRADESPAR BRAP N1
LITEL LTEL MB
Mineragao MMX MINER MMXM NM
VALE VALE N1
Minerais Nao Metalicos
CCX CARVAO CCXC NM
Siderurgia
FERBASA FESA N1
GERDAU GGBR N1
GERDAU MET GOAU N1
SID NACIONAL CSNA
Siderurgia e USIMINAS uUsIM N1
Metalurgia Artefatos de Ferro e Agco
FIBAM FBMC
MANGELS INDL MGEL
PANATLANTICA PATI
TEKNO TKNO
Artefatos de Cobre
PARANAPANEMA PMAM NM
Materiais Basicos Petroquimicos
BRASKEM BRKM N1
ELEKEIROZ ELEK
GPC PART GPCP
Quimicos Fertilizantes e Defensivos
FER HERINGER FHER NM
NUTRIPLANT NUTR MA
Quimicos Diversos
CRISTAL CRPG
UNIPAR UNIP
Madeira
DURATEX DTEX NM
EUCATEX EUCA N1
Papel e Celulose
. CELUL IRANI RANI
Madeira e Papel FIBRIA FIBR NM
KLABIN S/A KLBN N2
SANTHER STTZ
SUZANO HOLD NEMO
SUZANO PAPEL SUZB N1
Embalagens
Embalagens METAL IGUACU MTIG

104 Segmentos BM&F Bovespa: NM - Cia. Novo Mercado; N1 - Cia. Nivel 1 de Governanga
Corporativa; N2 - Cia. Nivel 2 de Governanca Corporativa; MA - Cia. Bovespa Mais; M2 - Cia.
Bovespa Mais Nivel 2; MB - Cia. Balcao Org. Tradicional
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. LISTAGEM
SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO CODIGO | SEGMENTO
Materiais Diversos
Materiais Diversos | MAGNESITA SA MAGG NM
SANSUY SNSY
Produtos para Construcao
ETERNIT ETER NM
HAGA S/A HAGA
PORTOBELLO PTBL NM
Construcao Pesada
AZEVEDO AZEV
Construgiio CONST BETER COBE MB
Engenharia LIX DA CUNHA LIXC
MENDES JR MEND
SULTEPA SULT
Engenharia Consultiva
SONDOTECNICA SOND
TECNOSOLO TCNO
Servigos Diversos
MILLS MILS NM
Material Aeronautico e de Defesa
EMBRAER EMBR NM
Material Ferroviario
COBRASMA CBMA
Material Rodoviario
Material de FRAS-LE FRAS N1
Bens Industriais Transporte MARCOPOLO POMO N2
RANDON PART RAPT N1
RECRUSUL RCSL
RIOSULENSE RSUL
TUPY TUPY NM
WETZEL S/A MWET
Motores, Compressores e Outros
SCHULZ SHUL
WEG WEGE NM
Magq. e Equip. Industriais
BARDELLA BDLL
INDS ROMI ROMI NM
INEPAR INEP
Maquinas e KEPLER WEBER KEPL
Equipamentos METALFRIO FRIO NM
NORDON MET NORD
PRATICA PRCA M2
Maqg. e Equip. Construcao e Agricolas
ACO ALTONA EALT
METISA MTSA
Armas e Munigoes
FORJA TAURUS FJTA N2
Transporte Aéreo
GOL GOLL N2
Transporte Ferroviario
ALL AMER LAT ALLL
ALL NORTE FRRN MB
ALL PAULISTA GASC MB
COSAN LOG RLOG NM
FER C ATLANT VSPT
B ind . MRS LOGIST MRSA MB
(%":n't'l’n::égz;s Transporte RUMO LOG RUMO NM
Transporte Hidroviario
LOG-IN LOGN NM
TREVISA LUXM
Transporte Rodoviario
JSL JSLG NM
TEGMA TGMA NM
Exploracao de Rodovias
ARTERIS ARTR
AUTOBAN ANHB
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2 LISTAGEM
SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO CODIGO | SEGMENTO
CCR SA CCRO NM
CONC RAPOSO RPTA
CONC RIOTER CRTE MB
CONCEPA CNCP
ECON ERDV
ECONORTE ECNT
ECOPISTAS ASCP
ECORODOVIAS ECOR NM
ECOVIAS ECOV
INVEPAR IVPR MB
ROD COLINAS COLN
Transporte ROD TIETE RDVT
(Continuagio) RT BANDEIRAS CRBD
TRIANGULOSOL TRIA
TRIUNFO PART TPIS NM
VIAOESTE VOES
Bens industriais Servicos de Apoio e Armazenagem
(Continuacgao) DOC IMBITUBA IMBI
GRUAIRPORT AGRU MB
PRUMO PRML NM
SANTOS BRAS STBR
SANTOS BRP STBP N2
Servicos Diversos
ALTUS S/A ALTS M2
Servigos Diversos CONTAX CTAX NM
CSU CARDSYST CARD NM
DTCOM-DIRECT DTCY
VALID VLID NM
Material de Transporte
Comércio MINASMAQUINA MMAQ
WLM IND COM SGAS
Agricultura
BRASILAGRO AGRO NM
Agropecuaria POMIFRUTAS FRTA NM
SLC AGRICOLA SLCE NM
TERRA SANTA TESA NM
Acucar e Alcool
BIOSEV BSEV NM
RAIZEN ENERG RESA
SAO MARTINHO SMTO NM
Carnes e Derivados
BRF SA BRFS NM
EXCELSIOR BAUH
JBS JBSS NM
Alimentos MARFRIG MRFG NM
Processados MINERVA BEEF NM
. MINUPAR MNPR
Consumo nao Ciclico Alimentos Diversos
FORNODEMINAS FOMS MA
J.MACEDO JMCD
JOSAPAR JOPA
KRAFT GROUP KFGI
M.DIASBRANCO MDIA NM
ODERICH ODER
. Cervejas e Refrigerantes
Bebidas AMBEV S/A ABEV
Produtos de Uso Pessoal
Produtos de Uso ADVANCED-DH ADHM
Pessoal e de NATURA NATU NM
Limpeza Produtos de Limpeza
BOMBRIL BOBR
. Produtos Diversos
Diversos
HYPERMARCAS HYPE NM
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Comércio e Alimentos
Distribuigdo P.ACUCAR-CBD PCAR N1
2 LISTAGEM
SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO CODIGO | SEGMENTO
Edificagcoes
CONST A LIND CALI
CR2 CRDE NM
CYRELA REALT CYRE NM
DIRECIONAL DIRR NM
EVEN EVEN NM
EZTEC EZTC NM
GAFISA GFSA NM
Construgio Civil | HELBOR HBOR NM
JHSF PART JHSF NM
JOAO FORTES JFEN
MRV MRVE NM
PDG REALT PDGR NM
Consumo Ciclico RODOBENSIMOB RDNI NM
ROSSI RESID RSID NM
TECNISA TCSA NM
TRISUL TRIS NM
VIVER VIVR NM
Fios e Tecidos
BUETTNER BUET
CEDRO CEDO N1
COTEMINAS CTNM
DOHLER DOHL
ENCORPAR ECPR
IND CATAGUAS CATA
KARSTEN CTKA
SANTANENSE CTSA
SCHLOSSER SCLO
SPRINGS SGPS NM
TEC BLUMENAU TENE
Tecidos, Vestuario | TECEL S JOSE SJOS
e Calgados TEKA TEKA
TEX RENAUX TXRX
WEMBLEY WMBY
Vestuario
CIA HERING HGTX NM
Calgados
ALPARGATAS ALPA N1
CAMBUCI CAMB
GRENDENE GRND NM
VULCABRAS VULC
Acessorios
MUNDIAL MNDL
TECHNOS TECN NM
Eletrodomésticos
IGB S/A IGBR
WHIRLPOOL WHRL
Utilidades Moéveis
Domesticas UNICASA UCAS NM
Utensilios Domésticos
HERCULES HETA
NADIR FIGUEI NAFG
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Automéveis e Automodveis e Motocicletas
Motocicletas DHB DHBI
IOCHP-MAXION MYPK NM
A LISTAGEM
SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO CODIGO | SEGMENTO
Automoéveis e METAL LEVE LEVE NM
Motocicletas (Cont) | PLASCAR PART PLAS
Producao e Difusao de Filmes e
Programas
CINESYSTEM CNSY MA
Midia .. .
Jornais, Livros e Revistas
MELHOR SP MSPA
SOMOS EDUCA SEDU NM
Hotelaria
. HOTEIS OTHON HOOT
Hoteis e
Restaurantes SAUIPE PSEG
Restaurante e Similares
IMC S/A MEAL NM
Bicicletas
BIC MONARK BMKS
Brinquedos e Jogos
ESTRELA ESTR
TECTOY TOYB
Viagens e Lazer Parques de Diversao
PQ HOPI HARI PQTM
Producao de Eventos e Shows
SPTURIS AHEB
TIME FOR FUN SHOW NM
Viagens e Turismo
CVC BRASIL CvVCB NM
Consumo Ciclico Servicos Educacionais
(Continuagao) ANIMA ANIM NM
ESTACIO PART ESTC NM
KROTON KROT NM
SER EDUCA SEER NM
Diversos Aluguel de carros
LOCALIZA RENT NM
LOCAMERICA LCAM NM
UNIDAS UNID
Programas de Fidelizacao
MULTIPLUS MPLU NM
SMILES SMLE NM
Tecidos, Vestuario e Calgados
AREZZO CO ARZZ NM
GRAZZIOTIN CGRA
GUARARAPES GUAR
LE LIS BLANC LLIS NM
LOJAS HERING LHER
Comercio LOJAS MARISA AMAR NM
LOJAS RENNER LREN NM
Eletrodomésticos
MAGAZ LUIZA MGLU NM
VIAVAREJO VVAR N2
Produtos Diversos
B2W DIGITAL BTOW NM
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BR HOME HCBR MA
LOJAS AMERIC LAME
SARAIVA LIVR SLED N2
" LISTAGEM
SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO -
CODIGO | SEGMENTO
Medicamentos e Outros Produtos
BIOMM BIOM MA
Medicamentos e
Outros Produtos CREMER CREM
NORTCQUIMICA NRTQ MA
OUROFINO S/A OFSA NM
Servicos Médico - Hospitalares,
Analises e Diagnésticos
Servigos Médico - | Al LIAR AALR NM
Hospitalares,
Analises e DASA DASA
Satde Diagnésticos FLEURY FLRY NM
ODONTOPREV ODPV NM
QUALICORP QUAL NM
Equipamentos Bl P RERIEs
BAUMER BALM
Medicamentos e Outros Produtos
BR PHARMA BPHA NM
Comércio e
Distribuigo DIMED PNVL
PROFARMA PFRM NM
RAIADROGASIL RADL NM
Computadores e Equipamentos
Computadores e
Equipamentos ITAUTEC ITEC
POSITIVO INF POSI NM
Programas e Servicos
Tecnologia da BRQ BRQB MA
Informagéo IDEIASNET IDNT NM
Programas e
Servigos LINX LINX NM
QUALITY SOFT QUSW MA
SENIOR SOL SNSL MA
TOTVS TOTS NM
Telecomunicagoes
CTBC TELECOM CTBC
JEREISSATI MLFT
LA FONTE TEL LFFE
Telecomunicagoes Telecomunicagoes ol OIBR N1
SPRINT SPRN DRN
TELEBRAS TELB
TELEF BRASIL VIVT
TIM PART S/A TIMP NM
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SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO - LISTAGEM
CODIGO | SEGMENTO

Energia Elétrica
AES ELPA AELP
AES SUL AESL
AES TIETE E TIET N2
AFLUENTE AFLU
AFLUENTE T AFLT
AGCONCESSOES ANDG MB
ALUPAR ALUP N2
AMPLA ENERG CBEE
BONAIRE PART BNPA MB
CACHOEIRA CPTE MB
CEB CEBR
CEEE-D CEED N1
CEEE-GT EEEL N1
CELESC CLSC N2
CELGPAR GPAR
CELPA CELP
CELPE CEPE
CEMAR ENMA MB
CEMIG CMIG N1
CEMIG DIST CMGD
CEMIG GT CMGT

Utilidade Publica Energia Elétrica CESP CESP N1
COELBA CEEB
COELCE COCE
COPEL CPLE N1
COSERN CSRN
CPFL ENERGIA CPFE NM
CPFL GERACAO CPFG
CPFL PIRATIN CPFP
CPFL RENOVAV CPRE NM
EBE EBEN
ELEKTRO EKTR
ELETROBRAS ELET N1
ELETROPAR LIPR
ELETROPAULO ELPL N2
EMAE EMAE
ENERGIAS BR ENBR NM
ENERGISA ENGI N2
ENERSUL ENER
ENEVA ENEV NM
ENGIE BRASIL EGIE NM
EQUATORIAL EQTL NM
ESCELSA ESCE
GER PARANAP GEPA
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SETOR ECONOMICO SUBSETOR SEGMENTO __ LISTAGEW
CcODIGO | SEGMENTO
INVESTCO INVT
ITAPEBI ITPB
LIGHT LIGH
LIGHT S/A LIGT NM
NEOENERGIA GNAN MB
PAUL F LUZ PALF
PROMAN PRMN MB
Energia Elétrica REDE ENERGIA REDE
(Continuagéo) REDENTOR RDTR
RENOVA RNEW N2
RIO GDE ENER RGEG
STATKRAFT STKF MA
Utilidade Pubilca TAESA TAEE N2
(Continuagéo) TERMOPE TMPE
TRAN PAULIST TRPL N1
UPTICK UPKP MB
Agua e Saneamento
CABAMBIENTAL CABB MA
CASAN CASN
Agua e Saneamento COPASA CSMG NM
SABESP SBSP NM
SANEPAR SAPR N2
SANESALTO SNST
Gas
Gas CEG CEGR
COMGAS CGAS
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