A LITERACIA FINANCEIRA:
UMA REVISAO DA LITERATURA

RESUMO
Este artigo tem como objetivo fazer uma revisao da literatura
sobre o tema da literacia financeira e perceber quais as
linhas de investigagao e itens de avaliagao referidos nos
estudos internacionais sobre o assunto. No inicio do artigo
s&do compilados os estudos relacionados com a definigao de
literacia financeira, fazendo a sua distingdo para com a
educacao financeira e com a alfabetizagdo financeira.
Posteriormente sédo referenciados estudos sobre a
importancia da literacia financeira e o seu impacto nas
decisdes econdmico-financeiras das familias e na melhoria
da sua seguranga econdémica e bem-estar financeiro.
Finalmente sdo apresentados e analisados os itens
estudados na literacia financeira. Claramente constata-se
que as pessoas com um nivel de literacia mais elevada
tomam melhores decisdes para as suas familias a nivel
financeiro e que a ignorancia financeira carrega custos
significativos. Conclui-se que os paises devem implementar
medidas para apoiar a formagao dos povos a fim de haver
uma melhoria na sua literacia financeira.
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ABSTRACT
The purpose of this paper is to review the literature on the topic
of financial literacy and to understand which investigation lines
and evaluation items are referred to in international studies on
the subject. At the article’s beginning, the studies related to the
definition of financial literacy are compiled, and a distinction
between financial education and financial alphabetization is
performed. Posteriorly, studies on the importance of financial
literacy and its impact on families’ economic and financial
decisions and on improving their economic security and
financial well-being are referenced. Finally, the items on
financial literacy which were studied are presented and
analysed. Itis clear that people with a higher literacy level make
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better financial decisions for their families and that financial
ignorance conveys significant costs. It is concluded that
countries should implement measures to support citizens’
training, in order to improve their financial literacy.
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INTRODUCAO

As sociedades e as economias em homogenia com o
mundo estdo cada vez mais globalizadas e em constante
mudanca. Esta globalizagdo conduziu a uma crescente
complexidade e diversidade dos mercados e instrumentos
financeiros, traduzindo-se num ambiente financeiro signi-
ficativamente perigoso para os consumidores (Boshara et
al., 2010; Almeida, Tavares e Biglieri, 2018).

Esta alteragao a nivel do mundo financeiro, associado
as mudangas que ocorrem a nivel demografico, econdmico
e politico, acompanhada pela explosao evolutiva do mar-
keting sobre o consumo, é hoje um dos grandes desafios
que as populacdes e os seus cidadaos individualmente
tém de superar.

A crise economico-financeira iniciada em 2007 captou a
atencao das populag¢des a nivel mundial, pelo grande impacto
negativo que teve nas suas vidas. O agravamento da situa-
¢ao financeira, associado ao forte clima de instabilidade que
as familias viveram e vivem atualmente, leva a uma menor
margem de erro no planeamento e decisdes financeiras.

Assim, a literacia financeira ganhou outra dimensao e
importancia na vida quotidiana das pessoas e entrou de
forma obrigatdria no Iéxico diario das populagoes.

Boeri e Guiso (2007) afirmam que a crise financeira
despertou atencgdes e preocupacgdes sobre temas como a
literacia financeira, a inovagéo financeira, mencionando-
-os como fatores importantes no desencadear da crise de
subprime, nos EUA. O pés-crise econdmico-financeiro sim-
bolizou uma nova era para a literacia financeira, através
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do aumento das inquietagdes mundiais perante os niveis
de educacao financeira das suas populagdes.

Uma gestdo adequada do orgamento familiar, bem
como um planeamento a médio e longo prazo, obriga a
uma escolha criteriosa de produtos financeiros. Esta esco-
Iha tem beneficios diretos para os individuos, bem como
para a estabilidade do sistema financeiro. A literacia finan-
ceira tem demonstrado ser uma variavel de grande impacto
na vida das populagdes e uma variavel importante para o
bem-estar das sociedades.

A literatura evidencia que a literacia financeira tem
impacto direto no nivel de endividamento e consequente-
mente na taxa de incumprimento das familias, sendo uma
variavel que contribui nos efeitos psicoldgicos, sociais e
saude das sociedades. O aumento de créditos hipoteca-
rios, faléncias e sobre-endividamento dos consumidores
sdo uma preocupacao global, tornando-se num objetivo
de politica publica, analisada e explicada pela literacia
financeira (Huston, 2010).

Este artigo tem como objetivo fazer uma revisao da lite-
ratura sobre o tema da literacia financeira e perceber quais
as linhas de investigacéo e itens de avaliagao referidos
nos estudos internacionais sobre o assunto.

Para alcangar os objetivos propostos, a revisao da lite-
ratura para além desta introducao, apresenta mais quatro
seccoes. Na segunda seccdo € apresentada a definicdo
de literacia financeira, nas vertentes dos diversos autores
e é efetuada referéncia a educacgao financeira. Na terceira
seccgéo é destacada a importancia da literacia financeira,
da educagao financeira e da alfabetizagao financeira a nivel
internacional. Na quarta sec¢do sédo apresentados estu-
dos internacionais relacionados com os determinantes ana-
lisados em cada estudo. No final é apresentada uma con-
cluséo sobre a revisao da literatura efetuada.

1. DEFINIQAO DE LITERACIA FINANCEIRA

Aliteracia financeira ndo tem uma definigdo Unica e uni-
versal, sendo que o conceito tem evoluido tornando-se
cada vez mais abrangente passando da gest&do do dinheiro
para a inclusao de conhecimentos e competéncias na area
financeira.

Autores como Huston (2010) e Fernandes, Lynch e
Netemeyer (2014) defendem que, apesar de ser um tema
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de importancia reconhecida, ndo existe um consenso sobre
uma definicdo e operacionalizagéo globalmente aceite da
literacia financeira.

Segundo Xu e Zia (2012), o termo de literacia finan-
ceira pode abranger diferentes conceitos, entre eles, a sen-
sibilizagao e conhecimento sobre finangas, produtos finan-
ceiros, as instituicdes, as habilidades pessoais, a capaci-
dade de gestéo do dinheiro e o planeamento financeiro.

A literacia financeira é definida por diversos autores
como a capacidade de leitura, analise, gestao e comuni-
cacao dos diversos problemas financeiros que se colocam
diariamente ao nivel do bem-estar material dos cidadéos.
A percegao sobre o conhecimento dos diversos instrumen-
tos financeiros, os principios de mercado e a sua regula-
mentagao sao considerados na literatura como competén-
cias e aptiddes da area financeira.

Mason e Wilson (2000) definem literacia financeira
como sendo a capacidade de um individuo obter, perce-
ber e avaliar a informacgao relevante, por forma a tomar
decisbes em consciéncia de provaveis consequéncias
financeiras. Ja Kirsch (2001) considera que a literacia
financeira ndo é s6 o conhecimento desenvolvido durante
os anos de escolaridade, mas o conjunto de capacida-
des, conhecimentos e estratégias que os individuos
adquirem durante a sua vida, em varios contextos e na
interacdo com seus pares e com as comunidades em que
vivem. Opinido corroborada por Sebastido et al. (2001),
que defendem que é a capacidade de processamento na
vida diaria, social, profissional e pessoal da informacao
adquirida através de textos, documentos e graficos, entre
outros, que apoiam a tomada de decisdo nas finangas
pessoais. Delavande, Rohwedder e Willis (2008) consi-
deram que a literacia financeira € um tipo particular de
capital humano que se adquire ao longo do ciclo de vida,
por meio da aprendizagem de assuntos que afetam a
capacidade para gerir receitas, despesas e poupanga de
forma eficaz.

Vitt e Anderson (2001) descrevem literacia financeira
como a capacidade de ler, analisar, gerir e comunicar sobre
as condigOes financeiras pessoais que afetam o bem-
-estar material. Para os autores, é a capacidade de distin-
¢ao entre escolhas financeiras que permite discutir ques-
tdes econdmicas, planear o futuro e responder com com-
peténcia aos acontecimentos da vida quotidiana que
afetam as finangas pessoais.
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Kempson, Collard e Moore (2005) enumerou os dominios da literacia financeira e que se encontram demonstrados

na Quadro 1.
QUADRO 1
DOMINIOS DA LITERACIA FINANCEIRA
1 2 3 4 5
Orcamento Conforto Produtos Planeamento Informacgao
Compreensao Compreenséao Escolha e selegdao | Compreenséao do Obtengéao de
sobre a do controlo da de produtos planeamento do informagéao e
i} necessidade, e situagao futuro apoio
Conhecimento - ) .
como equilibrar financeira
0 orgamento
familiar
Motivagao e A motivagao e a Motivagao e Motivacgéo e A motivagao e
confianga em confianga em confianga nos confianga no confianga na
Atitude equilibrar o manter o controlo | produtos que planeamento do obtencao
orgamento financeiro seleciona futuro de informagbes
e ajuda
Equilibrar o Manter o controlo | A escolha de Planeamento do Manter-se
Comportamento | orcamento na na pratica produtos futuro na pratica informado na
pratica na pratica pratica

Fonte: Adaptado de Kempson et al. (2005)

Por outro lado, Beal e Delpachitra (2003) definem a lite-
racia financeira como a capacidade de efetuar julgamentos
informados e tomar decisdes efetivas relacionadas com a
administragao financeira. Também Fox, Bartholomae e Lee
(2005) definem literacia financeira como a compreensao de
factos financeiros, conceitos, principios e ferramentas tecno-
l6gicas que séo fundamentais para tomar decisées financei-
ras. Ja Brown, Saunders e Beresford (2006) destacam a
importancia de consciéncia financeira como sendo um pré-
-requisito para a literacia financeira. Segundo a viséo de Man-
dell (2007), a literacia financeira refere-se a capacidade de
avaliar complexos instrumentos financeiros e fazer julgamen-
tos esclarecidos, tanto na escolha desses instrumentos, como
na sua aplicagao adequada. De acordo com Orton (2007), a
literacia financeira consiste no conhecimento de topicos espe-
cificos relacionados com assuntos monetarios, econdmicos
ou financeiros, e nas medidas individuais que o individuo se
sente capaz de enfrentar os mesmos. O autor relaciona assim
a literacia financeira a capacidade de ler, analisar, gerir e
comunicar sobre a condigao financeira pessoal.

Mceecdya (2009) sugere que literacia financeira é a

aplicagao de conhecimento, compreensao, capacidades e

valores em contextos financeiros e de consumo, conside-
rando que as decisdes relacionadas com estas variaveis
tém impacto no individuo, na comunidade e no ambiente.
O autor adiciona assim os conceitos de consumo, valores
e de externalidades a definicdo de literacia financeira.
Defendendo que a literacia financeira € um conjunto de
orientagdes e esclarecimentos sobre atitudes adequadas
no planeamento e no uso de recursos financeiros pessoais.

Huston (2010) refere a importancia da diferenga entre
literacia financeira e conhecimento financeiro. Para o autor,
literacia financeira tem duas dimensdes: a compreensao e
a utilizagdo. A compreensdo agrega o conhecimento de
finangas pessoais, sendo que, por sua vez, a utilizagao refe-
re-se a aplicacao das finangas pessoais. O autor considera
assim que literacia ndo € o mesmo que conhecimento finan-
ceiro, pois a literacia financeira implica a capacidade de
tomar decisdes financeiras com o conhecimento que possui.

Complementarmente, Huston (2010) afirma que a edu-
cacao financeira pode ser entendida como a capacidade de
um individuo compreender as informacgdes financeiras vin-
culadas as transagdes operacionais. Ja Abreu e Mendes

(2010) adicionam a estes conceitos a ideia de que a litera-
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cia financeira é transversal aos diversos tipos de informa-
¢ao a que o individuo tem acesso, sendo positivamente
influenciada pelos mesmos. Abreu e Mendes (2010) refe-
renciam trés dimensdes de informagéo que sdo preponde-
rantes no grau de literacia financeira: (i) o conhecimento
financeiro revelado nas respostas a questdes concretas
sobre o mercado financeiro; (ii) a formagao escolar, devido
a suainfluéncia positiva no desenvolvimento da capacidade
de gerir varias fontes de informacao; (iii) o acesso e esco-
Iha das fontes de informacéo utilizadas para a sua tomada
de decisao.

Remund (2010) agregou diversas definicdes de varios
estudos numa unica. O autor concluiu que a definicdo de
literacia financeira se subdividia em conceptual e operacio-
nal. A conceptual tem crescido com o aumento da comple-
xidade da economia e incide sobre cinco categorias: (1)
conhecimento de conceitos financeiros; (2) capacidade para
comunicar sobre conceitos financeiros; (3) aptidao para gerir
as finangas pessoais; (4) capacidade para tomar decisdes
financeiras apropriadas; e (5) confianga em planear com
eficiéncia o futuro das necessidades financeiras. Relativa-
mente a definicdo operacional, recai sobre quatro catego-
rias: orgamento, poupanga, empréstimos e investimentos,
baseados no comportamento e capacidade do individuo.

Para Remund (2010: 292), a definigao de literacia finan-
ceira seria: “Literacia Financeira € uma medida do grau em
que se compreende os conceitos financeiros chave e se
possui capacidade e confianga para gerir as finangas pes-
soais de modo apropriado, tomar decisdes sélidas de curto
prazo, fazer um planeamento financeiro a longo prazo,
estando consciente dos acontecimentos do dia-a-dia e das
mudangas das condigées economicas.”

Por outro lado, Fernandes et al. (2014) afirmam que a
educacao financeira pode ser vista como um “remédio de
informagbes” para uma combinagéao de politicas que inclui:
oferecer mais opg¢des aos individuos, proporcionar melho-
res informacgdes e fornecer incentivos para que os consu-
midores mudem os seus comportamentos financeiros.

Messy e Monticone (2016) definem a literacia financeira
como conhecimento financeiro, considerando uma com-
peténcia essencial para a protegao e a inclusao financeira
dos consumidores. Aksoylu et al. (2017) referem que a
alfabetizagao financeira pode ser definida como a capaci-
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dade de compreender conceitos e questdes financeiras, a
fim de tomar as decisbes certas diante de mudangas nas
condigdes financeiras e de gerenciar o proprio status finan-
ceiro através do planeamento financeiro.

Segundo David, Teddlie e Reynolds (2000) a definigao
com maior aceitagdo a nivel internacional é a que define
literacia financeira, como a capacidade de fazer julgamen-
tos informados e tomar decisGes efetivas tendo em vista

a gestao do dinheiro.

2. IMPORTANCIA DA LITERACIA FINANCEIRA

A tomada de decisdo é um processo que afeta o pre-
sente e o futuro. A maioria das decisdes de caracter finan-
ceiro sdo cada vez mais complexas e exigentes, onde s6
aintuicdo nado chega para realizar as escolhas adequadas.

Segundo Mandell e Klein (2009) e Grifoni e Messy
(2012), os individuos com mais competéncias financeiras
podem tomar melhores decisdes, para além de que esses
comportamentos agregados terao consequéncias positivas
na economia como um todo. Neste sentido a literacia finan-
ceira deve ser encarada como fator crucial na gestao da
vida quotidiana de cada individuo, na vida coletiva da socie-
dade e no proprio desempenho econémico das nagdes.
Ainda segundo estes autores, a importancia de altos niveis
de conhecimento financeiro para a populagédo em geral é
reconhecida um pouco por todo 0 mundo e as causas dos
baixos niveis registados sdo apontadas ao aumento da
complexidade da economia, a falta de educagéo financeira
nas escolas e universidades, a cultura persuasiva de satis-
facao imediata provocada pelo marketing de consumo
agressivo e a proliferagao de créditos disponiveis.

Messy e Monticone (2016) defendem que a literacia
financeira tem vindo a ser reconhecida como uma compe-
téncia critica do século XXI, como elemento de estabili-
dade no desenvolvimento e crescimento econdmico, atra-
vés da promogao e tomada de consciéncia das agbes, quer
em aspetos individuais como em coletivos sobre a econo-
mia. Ao nivel politico tem-se observado uma crescente
preocupagao no que diz respeito a literacia financeira, ava-
liada pela adogao de politicas e medidas com o intuito de
alfabetizar as populagdes a nivel financeiro.



Os governos reconhecem e aceitam de forma unanime
que a falta de alfabetizagao financeira € uma das variaveis
que conduz a mas decisdes financeiras, sobretudo a nivel
de endividamento familiar, repercutindo-se na economia
(Braunstein e Welch, 2002; Banco de Portugal, 2011;
Huston, 2010; Gerardi, 2010).

Obter elevados niveis de literacia financeira tem sido
assim uma preocupagao tanto dos paises em desenvolvi-
mento como dos mais industrializados (Mandell e Klein,
2009; Atkinson e Messy, 2012). Fernandes et al. (2014).
Os autores consideram a literacia financeira o antidoto
necessario para o combate ao crescimento e complexi-
dade das decisdes financeiras com que as populagdes se
deparam. Messy e Monticone (2016) defendem que devem
existir esforcos para o seu aperfeigoamento com a finali-
dade de proteger as familias e apoiar o crescimento eco-
nomico mundial. Huston (2010) e Opletalova (2015) con-
sideram que a literacia financeira € a capacidade de os
individuos aperfeigoarem a administragédo das suas finan-
cas pessoais. E como uma ferramenta de capacitagéo inte-
lectual para a tomada de decisbes mais responsaveis, o
que a torna num tema em ascendéncia normalmente em
trabalhos de pesquisa e investigagdo académica.

A literacia financeira é particularmente importante
quando os produtos financeiros sdo complexos, 0 acesso
a produtos de crédito é facilitado e tem por base um forte
marketing de consumo, estando nas duas situagées facil-
mente disponiveis para uma ampla gama da populacao.

A ignorancia financeira carrega custos significativos.
Os consumidores que nao conseguem entender o conceito
de composicao de juros gastam mais em taxas de transa-
¢ao, aumentam dividas e incorrem em taxas de juros mais
altas quando recorrem a empréstimos (Lusardi e Tufano,
2015; Calcagno e Monticone, 2015).

As pessoas com fortes habilidades financeiras fazem
um melhor planeamento de trabalho e poupanca para a
reforma, apresentam um menor nivel de endividamento e
economizam mais (Lusardi e Mitchell, 2014; Sawatzki,
2017).

Autores como Klapper, Lusardi e Panos (2012) e Lusardi
(2015) declaram que as familias geralmente aumentam os
seus niveis de poupanca em alturas de recessao econo-

mica. Os autores defendem que se o fizessem de forma
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constante poderiam ultrapassar mais facilmente épocas
de crise e contribuir para a estabilidade econémica. Ja Joo
e Grable (2004), Cole, Sampson e Zia (2011) e Lusardi e
Mitchell (2014) defendem que as decisdes financeiras dia-
rias dos cidadaos relativas a sua satisfagdo pessoal ou ao
seu bem-estar financeiro obrigam a um aumento de res-
ponsabilidade sobre as mesmas, devido ao impacto que
tém na economia. Neste sentido a literacia financeira evita
o sobre-endividamento das populagdes, permitindo a segu-
ranga financeira, presente e futura das familias, contri-
buindo de forma muito significativa para o desenvolvimento
economico das sociedades. Uma boa gestao das poupan-
¢as e dos investimentos constitui uma componente impor-
tante para um crescimento sustentado da economia e de
igual forma para o bem-estar financeiro de cada individuo
(Lewis e Messy, 2012).

Também Brown et al. (2006) e Widdowson e Hailwood
(2007) defendem que as pessoas com um nivel de litera-
cia mais elevada podem aprender sozinhas, procurando
novos conhecimentos. Aliteracia financeira traduz-se assim
num valor acrescentado para o cidadao, cria oportunida-
des de ampliagéo do conhecimento, aprendizagem e com-
preensdo. Em termos materiais traduz-se num beneficio
de acumulacgdo de riqueza e status.

Segundo a Australian and Investments Commission
(2014), o bem-estar financeiro € conseguido pela interliga-

¢ao de diversos elementos, conforme Figura n° 1.

FIGURA 1
INTERLIGACAO DOS ELEMENTOS PARA
O BEM-ESTAR FINANCEIRO

Literacia
Financeira

Bem Estar

Financeiro

Fonte: Australian and Investments Commission (2014)
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No entender de Lewis e Messy (2012), ao nivel da pou-
panga, os individuos com literacia financeira conseguem
suportar mais facilmente choques econémicos, nao neces-
sitando de recorrer a crédito. As poupangas também se
revelam importantes ao nivel macroeconémico, pois sao
as poupancas dos cidadaos que possibilitam as entidades
bancarias emprestar dinheiro a restante populacédo (Wid-
dowson e Hailwood, 2007; Lewis e Messy, 2012). Hogarth
(2006) considera que de uma forma logica, é de esperar
que, consumidores com literacia financeira tomem melho-
res decisdes para as suas familias, aumentando a sua
seguranga econémica e bem-estar.

Os autores Rahmandoust et al. (2011) defendem que
outra componente importante na economia sao os empre-

sarios e empreendedores, e que a taxa de sucesso destes

esta diretamente relacionada com o seu nivel de literacia
financeira.

Gouws e Shuttleworth (2009) atribuem importancia a
literacia financeira no sentido de que o mundo dos nego6-
cios esta em constante mudanga e a abundancia de infor-
macao leva a necessidade de filtragem e conexao com a
informacao financeira. Os autores defendem que é neces-
sario estabelecer um equilibrio entre a relevancia da infor-
macao e a capacidade de percecéo e interpretacao desta.
Aforma como as organizagdes gerem a informagéo finan-
ceira tem efeito em como os tomadores de decisdo atuam
e planeiam as suas estratégias, conseguindo assim criar
vantagens competitivas (Gouws e Shuttleworth, 2009). O
Quadro 2 apresenta em destaque alguns dos estudos sobre

a importancia da literacia financeira.

QUADRO 2

ESTUDOS SOBRE A IMPORTANCIA DA LITERACIA FINANCEIRA

Descricao dos itens

Autores

Os individuos com mais competéncias financeiras podem tomar melhores decisoes.

Mandell e Klein (2009)
Grifoni e Messy (2012)

A literacia financeira é particularmente importante quando os produtos financeiros séo

Lusardi e Tufano (2015)

complexos. A ignorancia financeira carrega custos significativos.

Calcagno e Monticone (2015)

Pessoas com fortes habilidades financeiras fazem um melhor planeamento de trabalho e

As familias geralmente aumentam os seus niveis de poupanga, em alturas de recegéo
economica.

poupanga para a reforma, apresentam menor nivel de endividamento e economizam mais.

Klapper, Lusardi e Panos (2012)
Lusardi (2015)

A literacia financeira evita o sobre-endividamento das populagdes, permite seguranga
financeira e contribui para o desenvolvimento econdémico das sociedades. Os individuos
com literacia financeira conseguem suportar mais facilmente choques econémicos, nao
necessitando de recorrer ao crédito.

Lewis e Messy (2012)

Os consumidores com literacia financeira tomam melhores decisdes para as suas familias
e aumentam a sua seguranga economica e bem-estar.

Rahmandoust et al. (2011)

O mundo dos negdcios esta em constante mudanca e com abundancia de informagao, s6 com
literacia financeira se consegue estabelecer o equilibrio entre a relevancia da informagao e a
capacidade de percegéo e interpretagdo desta.

Gouws e Shuttleworth (2009)

A omnipresenca do sistema bancario e a crescente complexidade dos instrumentos
financeiros, estdo na base da aposta crescente na formagao financeira.

Lusardi e Mitchell (2011)
Atkinson e Messy (2012)
Messy e Monticone (2016)

Fonte: Elaborado pelos Autores

Garg e Singh (2018) defendem que os jovens tém uma
longa vida pela frente e com ela novos desafios financei-
ros. As decisdes erradas irdo afeta-los num periodo longo

de tempo, tornando assim imperativo que desenvolvam
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capacidades e compreensao no mundo das finangas, a fim
de evitar a escolha errada de produtos financeiros e pos-

sibilitando um melhor bem estar financeiro.




No intuito de compreender melhor a literacia financeira,
diversos trabalhos académicos tém encontrado evidéncias
de que as populagdes a nivel mundial, de forma geral,
apresentam analfabetismo financeiro, sendo necessario
criar e implementar medidas para solucionar esta proble-
matica, sendo a omnipresenca do sistema bancario e a
crescente complexidade dos instrumentos financeiros as
premissas que estdo na base da aposta da crescente for-
macéao financeira (Lusardi e Mitchell, 2011; Atkinson e
Messy, 2012; OECD, 2015; Messy e Monticone, 2016).

3. ESTUDOS SOBRE LITERACIA FINANCEIRA

O estudo da literacia financeira esta associado a diver-
sos determinantes, sendo os mais comuns: género, idade,
nivel de escolaridade, regido, estado civil, situagao profis-
sional, nivel de rendimento, formagao em economia/finan-
gas, experiéncia e conhecimento de produtos financeiros,
emprego e profissédo, entre outros.

Os investigadores e académicos tém encontrado diver-
sas dificuldades na realizagéo dos trabalhos que abordam
a literacia financeira, sendo apontada a partida como uma
das primeiras problematicas as diferencas entre conheci-
mento financeiro e a literacia financeira. Robb, Babiarz e
Woodyard (2012) descrevem a diferenga entre os dois
termos, defendendo que a literacia financeira envolve a
capacidade de compreender a informacgao financeira e
tomar decisdes eficazes, utilizando essa informagao. Por
outro lado, o conhecimento financeiro & simplesmente
recordar um conjunto de fatos.

Os autores Huston (2010) e Robb, Babiarz e Woodyard
(2012) defendem que a literacia financeira vai além da ideia
de conhecimento ou educacgéo financeira, mas a caréncia
de modelos que apresentem as diferentes dimensodes
envolvidas no constructo da literacia financeira € um pro-
blema apontado pelos autores. Huston (2010), num traba-
Iho de reviséao de literatura, concluiu que, dos setenta e um
estudos analisados, mais de cinquenta ndo conseguiram
definir o conceito de literacia financeira. Nos vinte estudos
que forneceram uma definigao, o autor observou oito sig-
nificados distintos atribuidos ao termo, sendo dois focados

principalmente na capacidade e trés no conhecimento.
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Remund (2010) considera que, apesar da falta de con-
cordancia sobre a melhor definigdo de literacia financeira,
os investigadores sao rapidos a identificar as razbes pelas
quais as pessoas tém baixos niveis de literacia financeira.
O autor através da sua investigagao dividiu em trés cate-
gorias os argumentos responsaveis pelo baixo nivel de
literacia financeira nas populagdes:

i. a desregulamentagao bancaria e aumento da com-
plexidade da economia global, que vai de encontro
as conclusdes de Anthes (2004) e de Kozup e Hogarth
(2008);

ii. afalta a abordagem da educacao financeira nas esco-
las, opinido defendida por Anthes (2004), Edwards,
Allen e Hayhoe (2007) e Fox, Bartholomae e Lee
(2005);

iii. uma cultura persuasiva de satisfagdo imediata pro-
vocada pelo marketing de consumo agressivo e uma
proliferacao de créditos disponiveis, opiniao também
de autores como Anthes (2004), Kozup e Hogarth
(2008) e Leicht e Fitzgerald (2007).

Os autores Lusardi e Mitchell (2014) referem que os
consumidores com um nivel de literacia inferior apresen-
tam menor probabilidade de planear a sua reforma, de acu-
mular riqueza e de investir em acdes, tendo uma maior
probabilidade de contrair um empréstimo em condigbes
desvantajosas.

De acordo com Bruhn e Zia (2011), os individuos com
baixos rendimentos e baixos niveis de educagao sao
menos propicios a refinanciar os seus empréstimos a habi-
tagédo durante um periodo de descida das taxas de juro.
Atkinson et al. (2007) concluiram relativamente ao género
que o nivel de literacia financeira é superior nos homens
comparativamente as mulheres e que aumentava a medida
que o rendimento das familias aumenta.

Também Abreu e Mendes (2010) efetuaram um estudo
em Portugal, com o objetivo de identificar os fatores que
influenciam o nivel de cultura financeira dos investidores
individuais. Os autores concluiram que o nivel de conhe-
cimento financeiro dos investidores portugueses é redu-
zido, destacando a evidéncia encontrada de que os inqui-
ridos casados, de 44 anos, com curso médio ou superior

a viver no litoral e no Grande Porto, com profissdes libe-
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rais, eram os investidores que apresentavam maior nivel
de conhecimento financeiro.

E de referir outro estudo efetuado por Lusardi e Mitchell
(2014) sobre o nivel de literacia financeira entre pessoas
com mais de 55 anos. A escolha dos autores recaiu sobre
este grupo etario por ser um grupo com menor probabili-
dade de planear a reforma e de efetuar investimentos de
risco, como a compra de agdes. E um grupo etario que
apresenta maior probabilidade de atingir a idade da reforma
com menor nivel de riqueza e com empréstimos mais caros.
De acordo com os autores, as pessoas com mais idade
demonstram falta de conhecimento das nogdes basicas
sobre agdes e diversificagédo de risco, conclusido que é cor-
roborada por Finke e Huston (2010).

No mesmo estudo, Lusardi e Mitchell (2014) constata-
ram que o nivel educacional dos pais era um forte indicador
do nivel da literacia financeira dos filhos, acrescentando
mais uma possivel causa dos baixos niveis da mesma.

Num outro estudo, Monticone (2010) encontrou evidén-
cias de que os niveis mais elevados de escolaridade esta-
vam associados a niveis de conhecimento financeiro mais
elevados, uma vez que os individuos com mais educagao
tém menos dificuldade em adquirir conhecimentos finan-
ceiros. O mesmo autor concluiu que, nos ultimos anos,
tem-se demonstrado que o conhecimento financeiro afeta
uma ampla gama de comportamentos financeiros, incluindo
a acumulagao de riqueza, participagao no mercado de
acOes, diversificagdo do portefélio, endividamento e com-
portamento financeiro responsavel. Relativamente ao
impacto dos baixos niveis de literacia financeira, 0o mesmo
investigador demonstrou que geralmente os individuos com
baixos niveis de literacia financeira tendem a possuir altos
custos nas suas opg¢des financeiras (incluindo altas taxas
de empréstimos e comissdes).

Fonseca et al. (2012) concluiram que homens e mulhe-
res com idéntico nivel de escolaridade comparativamente
ao seu parceiro aceitam em média 0 mesmo numero de
responsabilidades financeiras. Outra conclusdo dos auto-
res foi que o nivel de responsabilidade sobre atividades
financeiras, aumenta paralelamente ao nivel de escolari-
dade, independentemente de ser homem ou mulher.

Também Pacheco, Ribeiro e Tavares (2016), num

estudo realizado para os alunos do ensino secundario em
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Portugal, através da andlise fatorial exploratéria, agrega-
ram em quatro fatores o conjunto de variaveis inter-rela-
cionadas, relevantes na educacao e formacgao financeira
de criangas e adolescentes. Os autores concluiram que os
quatro fatores importantes séo: (i) a educagéao e formagéao
financeira ensinada pela familia durante a infancia e ado-
lescéncia, (ii) a educacéo e a formagéo financeira ensinada
pela escola durante a infancia e adolescéncia, (iii) as per-
cecgdes sobre a poupanga, e (iv) a compreensdo do preco
do dinheiro. Estas conclusdes corroboram o trabalho de
Hanna, Hill e Perdue (2010).

Os autores Samy et al. (2008) concluiram que o baixo
nivel de literacia financeira das familias € em geral baixo
e é apontando como a causa mais provavel para enfren-
tar a dificuldade, a complexidade e a variabilidade dos mer-
cados financeiros. Lusardi e Mitchell (2014) demonstra-
ram, na sua investigagao, que a literacia financeira influen-
cia o planeamento financeiro, que por sua vez aumenta a
acumulacéo de riqueza. Ja Delavande, Rohwedder e Willis
(2008) aferiram que um nivel mais elevado de literacia
financeira permite aos investidores obter maiores taxas de
retorno nos seus ativos, independentemente do nivel de
risco. Lusardi e Tufano (2015) e Lusardi (2015) concluiram
que individuos com baixo nivel de literacia financeira apre-
sentam maiores problemas com dividas, menor probabili-
dade de acumular riqueza e estdo menos propensos a pla-
near financeiramente a sua reforma.

Também Bernheim (1997), Bernheim e Garrett (2003),
Cutler e Delvin (1996) e Chen e Volpe (2005) concluiram
que baixos niveis de literacia financeira representam um
sério problema para o bem-estar econémico das familias
e das nagdes. Os altos niveis de literacia financeira apre-
sentam impacto positivo sobre os anos de reforma dos
individuos e sobre o planeamento financeiro para a
mesma. Durante as préximas décadas, o aumento da
esperanca média de vida, a continuagio da tendéncia da
reforma antecipada e a passagem da geragéo “baby-
-boom” do trabalho para a reforma irdo reduzir o tempo
que as sociedades ocidentais se dedicam ao emprego.
Nestas circunstancias, o antigo modelo de partilha dos
recursos das sociedades entre as pessoas que trabalham
e as que estao aposentadas esta a tornar-se insustenta-

vel. Como consequéncia, em varios paises, a responsa-



bilidade é inevitavelmente mudar para poupangas pes-
soais, de modo a complementar a necessidade minima
fornecida pelos sistemas de pensdes publicas (European
Commission, 2007).

No presente, os individuos sdo responsaveis por gerir
as suas contas para a reforma, pois a disponibilidade futura
de servigos sociais ndo estd assegurada e os beneficios
dos seguros de saude ja ndo estdo garantidos com o
emprego (Braunstein e Welch, 2002; Chen e Volpe, 1998).

E reconhecido por Lusardi (2015), Bernheim e Garrett
(2003) e Lopez et al. (2010) que o planeamento financeiro
para a reforma é uma tarefa complexa, pois a informacao
requerida para tomar decisdes é extensa. Torna-se assim
evidente a necessidade de educagéo financeira, podendo
desta forma ter um impacto positivo na mesma. Os indivi-
duos com um nivel mais alto de conhecimento financeiro
tém uma maior tendéncia para ter poupangas para a
reforma.

Chen e Volpe (2002) concluem que, de uma forma geral,
os individuos apresentam fracas competéncias de litera-
cia financeira. No entanto, os estudantes que estavam a
realizar licenciaturas no campo dos negocios tinham maior
probabilidade de saber mais sobre finangas pessoais do
que os estudantes que nao estavam nessas areas de licen-
ciatura. No entanto, pesquisas realizadas no Reino Unido
tém indicado constatagoes similares as dos EUA (Wagland
e Taylor, 2009). Os autores verificaram que muitos jovens
no Reino Unido ndo tém capacidades financeiras basicas
para funcionar numa base diaria. Também na Australia, a
Ray Morgan Research (2003) indicou alguns resultados
positivos, na literacia financeira, com a maioria dos parti-
cipantes a ter uma apreciagao e entendimento de servigos
financeiros basicos. No entanto, o estudo também desco-
briu falta de competéncias na compreensao da reforma e
do planeamento da mesma.

Knoll e Houts (2012) e Lusardi e Mitchell (2014) utili-
zam nos seus estudos medidas que avaliam taxas de juro,
inflagéo e a diversificagao de risco. Klapper, Lusardi e Van
Oudheusden (2015) incluiram quatro questdes de educa-
¢ao financeira que abrangem taxas de juro simples, taxas
de juro composto, taxas de inflagdo e descontos nas
vendas. De forma similar, Van Rooij, Lusardi e Alessie
(2011) medem as habilidades numéricas e a compreensao
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de conceitos como inflagéo, juros simples, juros compos-
tos e o valor do dinheiro no tempo, além de outras ques-
tdées que abordam o conhecimento relacionado com os ins-
trumentos financeiros complexos como: agoes, titulos e
fundos mutuos, além do conhecimento de conceitos como
adiversificacao de risco e do trade-off entre risco e retorno.

No contexto brasileiro, Potrich, Vieira e Kirch (2018)
desenvolveram um indicador denominado de “Terméme-
tro de Alfabetizacdo Financeira” e utilizam-no para men-
surar a educagéo financeira dos individuos, avaliando prin-
cipalmente os conceitos de inflagéo, taxa de juro, valor do
dinheiro no tempo, risco, retorno, diversificacdo, mercado
de acdes, crédito e titulos publicos. Garcia et al. (2013)
avaliaram o impacto da implementagado de programas de
educacao financeira na América Latina e Caribe, tendo
investigado 16 paises. Os autores concluiram que os pro-
gramas de literacia financeira demostram ser cada vez
mais relevantes para os decisores politicos e, em ultima
instancia, para os cidaddos em geral. Os autores encon-
traram evidéncias que sugerem que a implementagao
destes programas apresenta resultados positivos na redu-
¢ao da pobreza, nomeadamente quando combinada com
programas de educagao e consciencializagdo da popula-
¢ao sobre o acesso a produtos financeiros.

Num estudo para o continente asiatico, Yoshino, Morgan
e Wignaraja (2015) concluiram que uma gestao eficaz da
poupanca e do investimento das familias contribui para o
crescimento econdémico geral. Além disso, a medida que
as sociedades envelhecem e os impostos fiscais aumen-
tam, as familias tornam-se mais responsaveis no proéprio
planeamento para a reforma.

Agarwal et al. (2015) investigaram a literacia financeira
na india sobre a ética do planeamento financeiro, con-
cluindo que a grande maioria dos entrevistados é financei-
ramente alfabetizada, relativamente a questdes como taxas
de juro, inflagao e risco / diversificagdo. No entanto, encon-
tram variagdes entre grupos demograficos e socioeconé-
micos, encontrando evidéncias de diversidade nos grupos
quando analisam a tolerancia ao risco, preferéncias de
investimento e metas de investimento.

Atkinson e Messy (2015) estudaram as transferéncias
bancarias efetuadas pelos emigrantes, considerando

estas transferéncias como uma importante fonte de renda
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para muitos paises, chegando a superar todos os fundos
de desenvolvimento internacional combinados. Os auto-
res concluiram que os imigrantes individuais e as suas
familias estao frequentemente entre as pessoas mais vul-
neraveis da sociedade no que respeita a literacia finan-
ceira, isto porque muitos enfrentam barreiras significati-
vas ao acesso e uso de produtos financeiros apropriados.
Concluiram assim que seria necessaria a implementagao
de medidas para apoiar estes trabalhadores com o obje-
tivo de melhorar a sua educacgéo financeira.

Amagir et al. (2018) efetuaram uma revisao sistema-
tica da literatura e avaliaram a eficacia dos programas e
intervencdes de educagdo em educacéo financeira para
criangas e adolescentes. Os resultados mostram que os
programas de educacéo financeira nas escolas podem
melhorar o conhecimento financeiro e as atitudes de crian-

¢as e adolescentes. Os autores concluem que, para crian-

¢as e adolescentes, nas escolas primarias e secundarias
devem ser utilizadas formas de aprendizagem experien-
cial, enquanto na universidade o foco deve estar em “even-
tos de vida” especificos destes alunos.

Silgoner, Greimel-Fuhrmann e Weber (2015) encon-
tram evidéncias de iliteracia financeira na populagao aus-
triaca, especialmente entre as mulheres, jovens, pes-
soas com mais idade e nas que apresentam baixo nivel
de educacgao e formacgao. Os autores concluem que a
falta de conhecimento financeiro é conducente a com-
portamentos financeiros de risco, como poupanga insu-
ficiente, falta de planeamento da reforma, contratagao
de empréstimos sem motivos, compras por impulso e
consumo compulsivo.

O Quadro 3 apresenta em destaque os itens / aspetos

normalmente analisados nos estudos de literacia financeira.

QUADRO 3

ITENS / ASPETOS ESTUDADOS NA LITERACIA FINANCEIRA

Descricao dos itens

Autores

Robb, Babiarz e Woodyard (2012)

Os estudos de literacia financeira estdo associados a diversos itens: género, idade, nivel
de escolaridade, regido, estado civil, situagéo profissional, nivel de rendimento,
formagao em economia / finangas, experiéncia e conhecimentos financeiros, emprego e
profissao

Fonseca et al. (2012)
Monticone (2010)

Argumentos responsaveis pela baixa literacia financeira: desregulamentagao bancaria e
aumento da complexidade global da economia, a falta de abordagem da educacgéo
financeira nas escolas, a cultura persuasiva provocada pelo marketing de consumo

Anthes (2004)
Edwards, Allen e Hayhoe (2007)
Fox, Bartholomae e Lee (2005)

Conhecimento dos investidores financeiros

Abreu e Mendes (2010)

Nivel educacional dos pais

Lusardi e Mitchell (2014)

Nogdes basicas de agdes e diversificagdo do risco

Finke e Huston (2010)

Fatores com impacto na literacia financeira: (i) a educagao e formagao financeira
ensinada pela familia durante a infancia e adolescéncia, (2) a educagao e a formagao
financeira ensinada pela escola durante a infancia e adolescéncia, (iii) as perceg¢oes
sobre a poupanga, e (iv) a compreenséo do prego do dinheiro

Pacheco, Ribeiro e Tavares (2016)

Os niveis de literacia financeira tém impacto na probabilidade de acumulagao de riqueza
e no planeamento da reforma

Bernheim e Garrett (2003)
Cutler e Delvin (1996)
Chen e Volpe (2005)

Capacidade de analisar taxas de juro, inflagdo, diversificagdo do risco e desconto de
vendas

Knoll e Houts (2012)
Lusardi e Mitchell (2014)

Inflagdo, taxa de juro, valor do dinheiro no tempo, risco, diversificagdo, mercado de
acgodes, crédito e titulos publicos e alfabetizagao financeira

Potrich, Vieira e Kirch (2018)

Alfabetizagao financeira dos jovens e fatores socioeconémicos e demograficos.

Garg e Singh (2018)

Fonte: Elaboragéo proépria
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Os autores Garg e Singh (2018) analisaram o nivel de
alfabetizagao financeira entre jovens no mundo, com base
em estudos anteriores e focando-se no impacto dos fato-
res socioecondmicos e demograficos, como idade, género,
estado civil e remuneragéo sobre a literacia dos jovens.
Os autores encontraram evidéncias de que o nivel de alfa-
betizagao financeira entre os jovens é baixo, sendo um
motivo enorme de preocupagéo. Os autores concluiram
ainda que fatores socioeconémicos, demograficos, idade,
sexo, rendimento, estado civil e nivel de escolaridade
influenciam o nivel de literacia financeira dos jovens, tendo
encontrado uma inter-relagéo entre conhecimento finan-
ceiro, atitude financeira e comportamento financeiro.

Aksoylu et al. (2017) concluiram, no seu estudo na Pro-
vincia de Kayseri (Turquia), que a populagao estudada
possui conhecimento de alguns conceitos financeiros,
como juros pagos e valor do dinheiro no tempo. Contudo,
apresentam niveis insuficientes de alfabetizacao finan-
ceira. Potrich, Vieira e Kirch (2018), num estudo para o
Brasil, encontraram relagéo entre literacia financeira e
género, sendo os homens a apresentarem niveis mais altos
de literacia financeira. Os autores concluiram que devem
ser feitos mais esforgos para aumentar o nivel de literacia
financeira, principalmente nas mulheres solteiras, com
baixo nivel de educagéo e de rendimento.

Riitsalu (2018) concluiu que a administragéo de cursos
com o intuito de aumentar a educacéo financeira apresenta
resultados positivos ao fim de 6 meses, concluindo que se
deve aumentar a formagéo a este nivel, pois implica um
aumento de literacia financeira.

Andreou e Philip (2018) avaliaram o comportamento
financeiro dos estudantes das cinco maiores universida-
des de Chipre, com idades compreendidas entre os 18 e
0s 24 anos. Os autores observaram que 6,24% dos alunos
responderam a todas as questdes corretamente, sendo
que 36,9% apresentam um bom nivel de proficiéncia em
conhecimento financeiro. Os autores encontraram evidén-
cias de que o background parental e o aconselhamento
destes nao desempenham um papel importante para o alto
conhecimento financeiro.

Allgood e Walstad (2016) avaliaram o impacto da for-
macéo financeira no comportamento financeiro de norte

americanos. Os autores testaram o impacto da formacao
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no comportamento dos individuos sobre a utilizagéo e
recurso a cartdes de crédito, investimentos, empréstimos,
seguros e consultoria financeira. Os autores efetuaram
uma analise probit, encontrando evidéncias de que a lite-
racia financeira apreendida influencia os comportamentos
financeiros.

Boisclair, Lusardi e Michaud (2017) encontram evidén-
cias para a populagéo do Canada de que niveis educacio-
nais mais baixos estéo diretamente relacionados com niveis
baixos de literacia financeira. Os autores concluem que
42% da amostra apresenta bons niveis de conhecimento
financeiro, sendo que o planeamento da reforma esta dire-

tamente ligado a niveis de formagdo mais elevados.

CONCLUSOES

A primeira conclusao relativamente ao que foi apresen-
tado ao longo deste artigo € que a literacia financeira € um
tema que esta na ordem do dia nos diferentes paises a
nivel mundial. As crises econdmico-financeiras num pas-
sado recente, o crescimento da atividade bancaria e segu-
radora e a pressao constante do marketing de consumo
levam a que os governos dos diferentes paises inscrevam
como prioritaria a educacéo e a alfabetizagao financeira.
A literacia nao tem uma definigdo Unica e universal, mas
uma das mais abrangentes e cabal foi escrita por Remund
(2010: 292): “Literacia Financeira é uma medida do grau
em que se compreende os conceitos financeiros chave e
se possui capacidade e confianga para gerir as financas
pessoais de modo apropriado, tomar decisées sélidas de
curto prazo, fazer um planeamento financeiro a longo
prazo, estando consciente dos acontecimentos do dia-a-
-dia e das mudangas das condi¢des econdmicas.”

A importancia da literacia financeira fica vincada atra-
vés dos estudos que demonstram que os individuos com
mais competéncias financeiras podem tomar melhores
decisbes, fazem um melhor planeamento de trabalho e
poupancga para a reforma e conseguem suportar mais facil-
mente os choques econdmicos. Por outro lado, as pessoas
com melhor literacia financeira tomam melhores decisdes
para as suas familias, o que lhes permite aumentar a sua

seguranga econdmica e bem-estar. Aomnipresenca do sis-
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tema bancario, a crescente complexidade dos instrumen-
tos financeiros e o aumento da preocupacgao a nivel indi-
vidual com a preparacdo da reforma estdo na base da
aposta crescente na formacéao financeira.

Anivel dos estudos sobre a literacia financeira, os deter-
minantes mais estudados sao: o género, a idade, o nivel
de escolaridade, a regido do estudo, o estado civil, a situa-
¢ao profissional, o nivel de endividamento, a formagao nas
areas economicas e financeiras, a experiéncia e o conhe-
cimento dos produtos financeiros, o emprego e a profis-
sao. Ha outros estudos que relacionam o nivel de literacia
financeira com a educagao e formagao financeira propor-
cionada pela familia e pela escola e as percegdes indivi-
duais relativamente & poupanca e ao preco do dinheiro. E,
no entanto, visivel que, nestas duas décadas iniciais do
século XXI, os estudos tém avangado para outros deter-
minantes, tais como: o conhecimento sobre as taxas de
juro de curto e de longo prazo, as taxas de inflagédo, a ana-
lise da rentabilidade e do risco, o valor do dinheiro no
tempo, a diversificagdo, o mercado de agdes e de titulos
publicos e a alfabetizacao financeira.

Dado que né&o séo conhecidos para Portugal estudos
académicos com alguma profundidade, relacionando todos
os determinantes da literacia financeira anteriormente refe-
ridos, propde-se uma pesquisa que analise estas varia-
veis, através de um inquérito e de uma amostra estratifi-
cada, onde se conclua sobre a literacia financeira dos indi-
viduos e se compare com os diversos estudos internacio-

nais apresentados.
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