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1. Introducéao

O circulo virtuoso vivido pelo Brasil onde democracia, equidade e crescimento se
retroalimentam foi responsavel por resultados expressivos como a redugdo da extrema
pobreza e da desigualdade de renda, aumento da expectativa de vida, maior acesso a
educacdo, entre outros. Ha4 uma série de novos desafios a fim de consolidar os ganhos
recentes e garantir sua sustentabilidade. Entre estes elementos destaca-se a incluséo
financeira e seus impactos sobre a resiliéncia da populagéo face a choques adversos, ou
ainda da possibilidade de alavancar oportunidades existentes. A ultima questdo ligada ao
crédito produtivo popular é objeto de capitulo a parte deste livro autorado por Stélio Gama
do Banco do Nordeste, e ndo sera objeto do presente capitulo®. Trataremos do outro lado
do campo das microfinancas, ligado a capacidade das pessoas fisicas e familias de baixa
renda suavizar, seus padrées de consumo ao longo do tempo. Daremos especial énfase
aos determinantes do acesso a instrumentos financeiros basicos como porta de entrada
primeira, em particular a questdo da poupanca, suas perspectivas e motivacées. Nosso
objetivo Gltimo € o subsidio a formulacédo de politicas publicas de inclusdo financeira.

O presente texto apresenta na segunda se¢do um arcabouco conceitual dos canais de
impactos do Programa Bolsa Familia (PBF) que permite situar o seu potencial papel na
consecucdo da inclusdo financeira da populacdo mais pobre. Na terceira secdo
quantificamos o papel e a evolucao do risco de renda do trabalho, seu papel no bem estar
e na demanda de servicos financeiros. Na quarta se¢do tracamos um quadro geral da
extensdo da inclusédo financeira e locais de acesso contrastando o perfil dos beneficiarios
com o de ndo beneficiarios do PBF. A quinta secdo isola o papel de determinantes

especificos da inclusdo financeira atraveés de modelo multivariado de analise. Algumas
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implicacdes sobre a decisdo de poupanca das familias sdo tracadas na sexta secdo. As

principais conclusdes do estudo sdo deixadas para a Gltima secao.



2. Esquema conceitual de Insercéo da Inclusdo Financeira

Antes de entrarmos na questdo de inclusdo financeira no ambito do Programa Bolsa
Familia (PBF) é interessante coloca-la em perspectiva face a outros canais de transmissao
do programa sobre a vida dos seus beneficiarios. O PBF possui diversos canais para a
superacdo da pobreza. O canal mais direto, apresentado do lado esquerdo da figura 1 a
seguir representa as transferéncias e impostos que afetam a renda monetaria corrente
liquida das pessoas, apds a operacdo de outros canais que afetam a determinacdo da renda
bruta no mercado de fatores, em particular no mercado de trabalho. O PBF privilegia as
mulheres em 93% dos casos como receptoras diretas da renda monetaria, a elas devem se
voltar as acdes de educacdo financeira e de oferta de servicos financeiros. Outro aspecto
enfatizado no diagrama é o PBF como programa de transferéncia de renda condicional
busca influenciar a educacéo e a saude de seus beneficiarios aumentando a sua demanda

através de condicionalidades.

Figura 1 — Programa Bolsa Familia e canais para a superacao da pobreza
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Do lado direito estdo representadas politicas que afetam a provisao de bens e servigos
publicos cujo uso impacta diretamente o bem-estar das pessoas. A comecar na parte de
cima por politicas que priorizam a oferta de servicos de educacdo e salde aos
beneficiarios do PBF como, por exemplo, a priorizacdo de crian¢as mais pobres no acesso
a creches, ou ainda o repasse maior de recursos educacionais as escolas com mais da
metade de seus alunos beneficiarios do PBF. A prépria concessdo de subsidios
diferenciados aos beneficiarios do Bolsa Familia em mobilidade urbana através de
esquemas como bilhete Unico ou de passe livre a jovens estudantes regulares ou de cursos
técnicos, guarda o potencial de beneficiar a oferta de politicas de saude e educacdo. Este
tipo de expediente pode aproximar os segmentos de renda mais baixa do Estado mas
também do mercado que € o eixo principal de analise deste trabalho.

E interessante enxergar o impacto direto do programa através da oferta de bens e
em especial servigos publicos através do local de consumo representado pelo bindmio
dentro/fora de casa. A oferta de servicos publicos como esgoto, telecomunicacgdes, por
exemplo, fazem parte da ultima possibilidade, enquanto a propria dindmica do
financiamento habitacional na faixa | do Minha Casa, Minha Vida, ou na compra de
eletrodomésticos com 0 no Minha Casa Melhor exemplificam o potencial uso do PBF e
do CadUnico na oferta de subsidios financeiros aos mais pobres para aquisi¢do de bens

meritérios?.

O efeito do lado direito da figura se da direto no bem estar das pessoas enquanto
na transferéncia monetéria constante do lado esquerdo o canal de impacto se da pelas vias
da restricdo orcamentéria. Se quisermos ter uma visdo mais estrutural do processo de
mudancas observado ir mais a fundo na restricdo orcamentaria e pensar na geracao de
renda das familias de varios periodos, conforme exemplificado na parte superior do
esquema. Acdes que impactam o trabalho assalariado e empreendedorismo como o
impacto sobre a demanda do Programa de Aquisicdo de Alimentos (PAA), ou sobre a

2 Boa parte da relac3o entre renda e felicidade no Brasil é explicada pela passagem daqueles sem renda
para um nivel de renda familiar positiva, sugerindo um potencial de politicas voltadas aos mais pobres. A
relacdo controlada entre variacdo de renda implicita na expansdo do Programa Bolsa Familia (PBF) e a
variacdo de felicidade da mesma pessoa ao longo do tempo indica que os beneficiarios do PBF ganham
um adicional de 0,41 ponto de felicidade em relagdo aos ndo beneficidrios. Vide Neri, M. (2014), A
Felicidade Acompanha a Renda?, In: Neri, M. e Schiavinatto, F. , Percepgées da Populagdo sobre Politicas
Publicas 22 Edicdo. Brasilia: Ipea. 2014.



informalidade como o Micro-Empreeendedor Individual (MEI). Nesta parte figura
também a mudanca nos estoques de ativos e recursos das familias o que implica num
efeito de prazo mais longo, onde o destaque é a educacdo regular, ou profissional. O
PRONATEC que ndo se restringe mas utiliza o CadUnico como porta de entrada ao

programa constitui talvez o melhor exemplo pratico de difusdo na educacéo financeira.

Mercados decentes - Finalmente, a parte inferior do diagrama constitui o cerne da
abordagem aqui proposta. E preciso ir além e “dar o mercado aos pobres”, completando
0 movimento dos ultimos anos, quando, pelas vias da queda da desigualdade, "demos os
pobres aos mercados (consumidores)". Devemos tratar o pobre como protagonista de sua
historia, alem da demanda pela oferta de servicos publicos de qualidade oferecidos ou
regulados pelo Estado. Se bem regulado, o crédito consignado a beneficios da previdéncia
social vai nesta linha, alavancando os ganhos de bem-estar. Concretamente, no &mbito
das politicas publicas pelo lado financeiro, falamos de microsseguro e de microcrédito,
mas a énfase do texto recai sobre elementos mais simples como acesso a contas

financeiras e a decisdo de depdsito e de poupanca financeira.

Antes disso tratamos do crédito produtivo popular que integra a conexdo da incluséo
financeira com a geragdo de renda. Microcrédito é fundamental para dar vazdo aos
espiritos empreendedores da baixa renda, e temos o exemplo do Crediamigo, programa
de microcrédito de um banco publico federal em area pobre, o Banco do Nordeste, que
funciona na linha do Grameen Bank, usando sistema de grupos solidarios nos colaterais.
O programa serviu de inspiracdo ao programa federal Crescer, criado em 2011. H& uma
licdo especifica do rendimento do trabalho aumentando com a produtividade (salério-
eficiéncia) no caso dos agentes de crédito, que podem até triplicar o seu salario,
dependendo do desempenho da carteira. Isso pode gerar licdes do tipo “mercado de
trabalho privado” a outros segmentos do setor publico. O Crediamigo cobre 60% do
mercado nacional de microcrédito, gerando um aumento médio de lucro de 13% ao ano
para seus clientes, que sdo empresas informais de fundo de quintal, tais como mercearias,
cabeleireiros, etc. A probabilidade de um cliente que era pobre sair da pobreza em 12
meses apos o crédito é de 60%, contra 2% da probabilidade do movimento em sentido
contrario — isso tudo sem subsidios, pois 0 programa gera um lucro de R$ 50 ao ano por
cliente. Em 2010, o Crediamigo foi eleito pelo Mix Market, a principal agéncia de rating

de microcrédito, como a melhor experiéncia de microcrédito do continente americano.



Ha riqueza no meio da pobreza, e o Estado pode interagir sinergicamente com o setor

privado nessa busca.

Uma agenda que estd se desenvolvendo tardiamente no Brasil é aquela ligada aos
trabalhadores por conta prépria e pequenos produtores urbanos, que consiste em dar
acesso aos pobres, enquanto produtores, aos mercados consumidores. Cerca de 65% dos
empresarios nanicos urbanos dizem que seu principal problema ¢ a falta de clientes ou
concorréncia acirrada, 0os quais sdo problemas de demanda e ndo de oferta, como

formalizagdo, infraestrutura, acesso a crédito, etc.

Politicas de acesso a mercados consumidores, tais como exportacdo através de
cooperativas de pequenos produtores, acesso ao comércio eletrébnico e compras
governamentais, atuam neste sentido. Em relacdo as compras governamentais destacam-
se 0S municipios que compram carteiras escolares e merendas na producdo local através

do Programa de Aquisicao de Alimentos (PAA).

Mais especificamente, este texto trabalha com o diagndstico e propostas de politicas que
facilitem a suavizacdo dos padr@es de vida das familias ao longo do tempo. Defendo que
ao tripé transferéncias monetarias, oferta de servigcos publicos e geracdo de renda seja
agregada a questdo de acesso ao mercado financeiro dos pobres. Esta parte vai desde
questdes associadas a protecdo do consumidor em geral como de educagéo financeira que
esta mais proxima das preocupaces de politica deste trabalho. A outra vertente se refere
a cesta de servicos financeiros que os beneficiarios podem ter acesso como no segmento

de crédito, seguro e poupanca e suas relacdes com o PBF.

3. Risco de Renda

O objetivo ultimo das politicas publicas € melhorar o bem-estar social. Estabilidade e
equidade exercem marcados efeitos sobre o nivel de bem-estar individual e da sociedade
e devem ser estudadas de maneira integrada. De maneira geral, a dispersdo de medidas
de bem-estar individuais como renda ou consumo per capita que compdem o nivel de
bem-estar agregado pode ser analisada sob duas 6ticas: a desigualdade de padrdes de vida
médios entre pessoas e a flutuacdo observada do padréo de vida de uma mesma pessoa

entre diferentes instantes do tempo. Neste ultimo ponto entra o papel da alocacdo dos



respectivos poder de compra individuais ao longo do tempo através dos segmentos de

poupanca, crédito e seguro. Trataremos a seguir a questao do risco.

A desigualdade de rendas mensais, que é como a questdo € acompanhada no Brasil, tem
sido amplamente medida e discutida. A dispersdo temporal a priori suavizando o bem
estar entre diferentes estados da natureza, ou medido a posteriori, € pouco analisado, seja

do ponto de vista empirico por falta de dados, seja no desenho de politicas publicas.

Abrimos a analise de risco de renda em duas partes: 0 de uma mesma pessoa cruzar em
12 meses a mediana de renda domiciliar per capita do trabalho de cima para baixo (risco
de queda) e a de cruza-la de baixo para cima (oportunidade de subir) a partir de dados
longitudinais da Pesquisa Mensal de Emprego (PME/IBGE). Os resultados mostram que,
no periodo 2012/2013, 27 em cada 100 pessoas cruzaram a mediana de baixo para cima,
0 que coloca a oportunidade de subir na vida no ponto mais alto da série iniciada em 2002.
No periodo 2002/2003, esta oportunidade era de apenas 16 em cada 100 pessoas. Por
outro lado, o risco de cair sofreu uma forte reducéo nos ultimos dez anos, indo de 26,2%
em 2002/2003 para 13,3% em 2012/2013. Portanto, houve uma inversdo dos riscos de
queda e de ascensdo entre os biénios 2002/2003 e 2012/2013. Esta maior estabilidade
microeconbmica, complementa melhoras na média e na desigualdade de renda per capita
na obtencdo de progresso no bem-estar geral da nacdo (ganhos reais de 52% na média e
de 107% nos 10% mais pobres de 2003 a 2012 pela PNAD/IBGE).

A volatilidade de renda tem implicacGes para a analise de programas como o Bolsa
Familia. Numa analogia com o desemprego friccional, se ha pessoas entrando e outras
saindo da pobreza a cada més, o indice de pobreza zero é tdo inatingivel como o € 0
desemprego zero. O Banco Mundial, na sua nova meta de zerar a extrema pobreza até
2030, aponta 3% como o nivel a ser considerado. No desenho de sua inspiradora meta de
superacdo de pobreza até 2014, o Brasil através do Ministério do Desenvolvimento Social
e Combate a Fome (MDS) tem enfatizado este ponto. Por outro lado, o Bolsa Familia
contribui para a maior estabilidade da renda das familias. De uma forma e de outra, o
efeito estabilidade deve ser incorporado a analise de bem-estar mas para isso devemos

observar a oferta e demanda por instrumentos financeiros e as motivacgoes associadas.

O outro elemento que mistura os dois tipos de dispersdo acima citados, a transversal e a
temporal, é observar como pessoas de diferentes estratos econdmicos suavizam seus

respectivos padrbes de vida ao longo do tempo. A chamada incluséo financeira através



dos segmentos de poupanga, crédito e seguro é fundamental na determinacdo de como
flutuacdes de renda das familias de baixa renda influenciam o respectivo padréo temporal
de vida. Estudamos também o primeiro passo do processo de inclusdo bancéria, que é a

porta de entrada dos individuos a servicos financeiros®.

4. Inclusdo Financeira

Segundo o Relatdrio de Inclusdo Financeira do Banco Central do Brasil (BCB), a incluséo
financeira € definida “como o processo de efetivo acesso e uso pela populacéo de servigos

financeiros adequados as suas necessidades, contribuindo para sua qualidade de vida.”.

Comecando com um retrato global, o Findex de 148 paises em 2011 indica que 50% dos
individuos com 15 anos ou mais possuiam conta formal, contra 56% no Brasil. Na maioria
dos paises da Europa Ocidental, mais de 90% da populacdo esta incluida, sendo que o
menor percentual era o da Italia, 71%; nos EUA e Canada, os percentuais sao 88% e
95,8%, respectivamente. O Brasil estd acima da media da maioria dos paises em
desenvolvimento, uma excecdo é a China (64% de incluidos). Os demais BRICS, por
exemplo, ficaram abaixo do Brasil (Africa do Sul com 53,6%, RUssia com 48,2% e india
com 35%). Na América Latina, o Brasil é com folga o pais pesquisado com 0 maior
percentual de individuos com conta formal, seguido pela Venezuela (44,1%), Chile
(42,2%), Equador (36,7%) e Argentina (33,1%).

Estudamos aqui a porta de entrada dos individuos ao sistema financeiro atraves de pesquisa de
campo representativa nacional feita pelo Ipea, com 3800 entrevistas de pessoas de 15 anos ou
mais, realizada em 210 cidades brasileiras em maio de 2013. Em primeiro lugar, em relacdo
aos locais de uso dos servicos bancérios, as casas lotéricas com 64,5% superaram as
tradicionais agéncias bancarias utilizadas por apenas 36,54%. Por outro lado, 15,2% dos

entrevistados ndo utilizaram nenhum servico bancario no més anterior a pesquisa.

Enfatizamos aqui a pergunta se o individuo possuia conta corrente ou de poupan¢a como
um estagio desejavel para ascender a servicos financeiros mais sofisticados. Os resultados

mostraram que 58% dos entrevistados possuiam conta em alguma institui¢éo financeira.

3 0 Banco Central possui iniciativa chave de inclusdo financeira http://www.bcb.gov.br/?INCFINANC
4 Measuring Financial Inclusion: The Global Findex. World Bank Policy Research WP 6025, 2012. ver
http://datatopics.worldbank.org/financialinclusion/.
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Chama a atencdo o percentual elevado de novas contas 12,71% abertas nos ultimos 3 anos
e, No outro extremo, os 28,6% dos que nunca tiveram uma conta.

Os dados revelam que 20,16% dos entrevistados tem acesso ao Bolsa Familia destes
49,22% possuem uma conta financeira, abaixo do numero observado entre 0s ndo
beneficiarios (60,27%). Este € um resultado esperado, tendo em vista que o programa
foca nos mais pobres. No entanto, quando olhamos para o percentual de beneficiarios que
possuem conta ha menos de 3 anos, ele € maior do que para os ndo beneficiarios (14,84%
para os beneficiarios contra 12,12% dos ndo beneficiarios), o que da indicios que a
incluséo financeira parece ter sido mais forte entre os mais pobres no periodo recente. Por
outro lado, o percentual de quem ja teve conta mas no momento néo esta incluido é maior
para 0s ndo beneficiarios do programa, novamente apontado para o possivel papel do
Bolsa Familia tanto na inclusdo social como na financeira que serd detalhado

posteriormente.

Em relacdo ao uso de servigos bancarios, percebemos a predominancia das Casas
Lotéricas em relacdo a outros servicos, especialmente para os beneficiarios do Bolsa
Familia. Os correspondentes bancarios, tendo como principal exemplo a Caixa
Econdmica Federal sdo muito importantes para a inclusdo financeira no pais,

especialmente entre 0s grupos mais vulneraveis da populacao.

5. Determinantes de Inclusdo Financeira

A fim de permitir a analise do efeito isolado de diversas variaveis sociodemogréaficas para
nortear as acdes de inclusao financeira, foi feita uma analise multivariada por meio de um
modelo logit dos determinantes da probabilidade de as pessoas terem conta bancéria,
sendo vejamos: escolaridade, renda e patrimonio, todas se relacionam positivamente com
as chances de ter acesso a conta, ou seja, nenhuma destas variaveis substitui as demais.
Este resultado ndo apenas indica que transacGes financeiras sdo de fato um servigco de
luxo, mas também que acOes de popularizagdo destes servigcos devem idealmente buscar
resultante da unido destes trés vetores, e ndo optar por apenas um critério destes, como

substituto dos demais.

Uma outra variavel para além do nivel de educacdo formal que impacta o0 acesso a conta

bancaria é relativa ao acerto em duas questdes de numeros e finangas colocadas no nosso



questionario. Aqueles que acertaram estas questdes possuem chances 27,6% maiores que
os demais individuos. Estes dados sugerem a importancia de agdes prévias ligadas ao
reforgo do ensino basico de matematica e de educacédo financeira para incrementar o uso
exitoso de instrumentos financeiros. Similarmente, individuos mais pacientes (definidos
como aqueles que preferem receber R$ 380 apos um més em lugar de R$ 340 no momento
da pesquisa) possuem chances 24,7% menores que os demais, sugerindo que, além do
conhecimento numeérico, deve-se talvez cultivar valores relativos a virtude de saber
esperar. A pesquisa sugere ainda que a paciéncia ndo é sinbnimo de pessimismo sobre o
futuro, pelo contrario. Os individuos que acham que a respectiva vida vai melhorar nos
proximos cinco anos tém 17,4% maiores chances de acesso financeiro que os demais.
Acesso a servicos financeiros pode ser importante alavanca na consecuc¢ao de um plano

de ascenséo social individual.

O acesso financeiro por idade apresenta trajetoria em forma de sino, crescendo na
juventude e meia idade até os 60 anos, o limiar da chamada terceira idade, quando passa
a decrescer. Este resultado revela uma trajetoria tipo teoria do ciclo de vida de Franco
Modigliani no acesso a conta bancéria. Homens possuem 32,6% maiores chances de ter
acesso a conta que as mulheres em situacdo igual. Este déficit de género preocupa, pois

as maes sdo muitas vezes as principais responsaveis pelo cuidado da familia.

Em relacdo a variaveis espaciais, 0s nordestinos possuem 38,7% mais chances de
cobertura financeira do que aos do Sudeste em condigdes iguais. Similarmente,
moradores do nucleo e periferia das grandes metropoles tém 14,5% e 23,4% menores

chances de ter acesso a servigos financeiros que os moradores de cidades menores.

Finalmente, o fato de o individuo ser beneficiario do programa Bolsa Familia aumenta
sua chance de acessar servicos financeiros em 23% dado comparavel ao impacto de
incremento de patrimdnio entre os que dispde de mais de 100 mil em relacdo a faixa
anterior. O efeito Bolsa Familia € revelador de como as regras basicas do programa, em
que os beneficiarios estdo todos no Cadastro Unico do Governo Federal (CadUnico) e
recebem da Caixa Econémica Federal seus beneficios, acabam produzindo como efeito
colateral o maior acesso deste grupo a outros servicos financeiros. Neste sentido, o Bolsa
Familia, mais do que uma porta de saida da pobreza, figura como porta de entrada a
segmentos mais sofisticados do mercado financeiro. E possivel ir além deste efeito

colateral, e desenhar politicas que langam mé&o da plataforma do programa para garantir



acesso a mais e melhores servicos financeiros para a populacdo de baixa renda. Cabe
lembrar que para quem esta proximo da linha de miséria, perdas valem mais que ganhos

de mesma monta valendo mais a suavizag¢do do consumo do que para os de maior renda.

Tabela 1 - Modelo Logit de Acesso a Servigos

Financeiros .
Razéo de

Tem conta corrente ou de poupanca? (Sim=1) Estimativa p - Valor Chances

Patrimonio abaixo de 10 mil reais -0.6889 <.0001 0.502
Patrimonio acima de 100 mil reais 0.2265 0.0897 1.254
Log da soma de todas as rendas do domicilio 0.425 0.0012 1.53
Numero de moradores -0.0815 0.0023 0.922
Segundo grau completo ou incompleto 0.7127 <.0001 2.039
Superior completo ou incompleto 1.2634 <.0001 3.537
Idade 0.1053 <.0001 1.111
Idade ao quadrado -0.00089 <.0001 0.999
Homem 0.2823 0.0006 1.326
Intercepto -6.6423 <.0001 0.001
Capital -0.1565 0.0926 0.855
Periferia -0.2928 0.0144 0.746
Nordeste 0.3273 0.0014 1.387
Centro-Oeste 0.8711 <.0001 2.39
Sul 0.3782 0.002 1.46
Acertou as 2 questdes sobre numeracy 0.2438 0.0071 1.276

A felicidade vai aumentar nos préximos 5 anos 0.1604 0.0711 1.174

Prefere receber um prémio de 340 reais hoje do  -0.2832 0.0011 0.753
que 380 reais daqui a 1 més (Impaciente)

Recebe Bolsa Familia 0.2256 0.0355 1.253

Fonte: Elaboragcdo SAE/PR a partir dos microdados do Ipea * variaveis nao significativas omitidas



6. Diagnostico de Poupanga

A baixa taxa de poupanga familiar no Brasil representa um grande desafio para o
desenvolvimento do pais no longo prazo. Aumentar a taxa de poupanca é muito
importante para que o pais faca a transicdo de uma economia emergente para uma
desenvolvida. O circulo virtuoso em que o pais se encontra, com melhorias
socioecondmicas como a queda da desigualdade, inibe a poupanca. Familias mais pobres,
em particular aguelas em que os filhos estudaram mais, tendem a consumir uma parte
maior de sua renda. Na década passada, a renda da metade mais pobre cresceu 588% mais
que a dos 10% mais ricos. Somando-se a queda da desigualdade, a expansao do crédito
ao consumidor, do emprego formal e de programas de protecdo social, assim como a
reducdo de incertezas (estabilidade econbmica) e o avanco da expectativa de vida,
acompanhado do envelhecimento da populagédo, levam a uma tendéncia decrescente da

poupanca das familias brasileiras.

A poupanca também é desincentivada pela crescente estabilidade macroeconémica e pela
ampliacdo do Estado de bem-estar no pais. Para além de melhora das rendas correntes,
elas provocam reducdo dos riscos de renda das familias. A conquista do "investiment
grade™ e 0s novos programas sociais sob a égide do Brasil Sem Miséria implicam menor

motivacado a poupar.

O Brasil esta passando por uma “onda jovem”, com o maior numero de jovens que ja teve
em sua historia e jamais ter4& novamente. Estudos em demografia sdo unanimes na
demonstracdo de que a taxa de fecundidade das brasileiras ja € menor do que a taxa de
reposicdo da populacdo, ou seja, ha neste sentido uma tendéncia de queda no nimero
absoluto da populacédo brasileira. Por outro lado, a expectativa de vida no pais cresce o
que tornaré a piramide etaria do pais cada fez menor em sua base e maior no seu topo. Na
transicdo demografica em curso, a populacéo idosa cresce trés vezes mais rapido que a
total. De acordo com a teoria do ciclo de vida de Modigliani®, o envelhecimento diminui

a poupanca, ou seja, idosos despoupam. Isso é particularmente verdade no Brasil devido

> MODIGLIANI, Franco, 'The Life Cycle Hypothesis of Saving, the Demand for Wealth and the Supply of
Capital, Social Research, (1966: Summer).



a sua legislacdo previdenciaria onde as aposentadorias estdo vinculadas ao salario

minimo.

Creédito também é uma forma de despoupanca. Apesar da razdo crédito/PIB ter dobrado
nos ultimos oito anos, ainda € baixa para padrBes internacionais. A diminuigcdo das
restricdes de crédito como no caso do consignado sdo exemplares. Da mesma forma, fatia
do trabalho e formalizacdo maiores também desestimulam a poupanca, dadas garantias
do aviso prévio, FGTS e seguro desemprego. Programas habitacionais como 0 “Minha
Casa, Minha Vida” sem incentivos a acumulacdo prévia também contribuem para uma
queda na taxa de poupanca no pais. Paises quase sem crédito imobiliario, como Japéo e
Italia, apresentam taxas de poupanca financeiras mais altas, voltadas a compra
prospectiva de imdveis. Por outro lado, imdveis (e educacao) sintetizam bem o habito
construido ao longo de décadas de instabilidade inflacionaria de alocar o binémio

poupanca/investimento em ativos reais.

No mesmo sentido de tendéncia de queda na taxa de poupanca esta o alto otimismo do
brasileiro, ou seja, o descolamento observado entre a percepcéo de felicidade presente e
a expectativa de felicidade futura dos brasileiros. O Brasil é heptacampedo de felicidade

futura®.

Cabe ressaltar que quando analisamos a satisfacdo com a vida no futuro, temos que 0s
beneficiarios do Bolsa Familia, apesar de terem menores niveis de felicidade no presente
(6,74 contra 6,81 da média e 6,83 dos ndo beneficiarios), apresentam maiores niveis de
felicidade futura (atingindo 8,55 contra 8,46 e 8,45; aumento de 27% contra 24% dos

demais), tornando o desafio da poupanca ainda mais dificil para esse grupo.

Motivos - O principal motivo de poupanca apontado pelos entrevistados foi para se
prevenir de eventuais emergéncias (51%), o que estaria relacionado com uma motivacgao
precaucional seguindo a teoria classica de poupanca. No caso dos beneficiarios do Bolsa
Familia, a motivacdo precaucional se mostra ainda mais forte (56% contra 50% dos ndo
beneficiarios). O segundo motivo principal apontado foi para adquirir algum bem (16%

dos beneficiarios e 15% dos ndo beneficiarios), mais ligado a presenca de restricdo por

6 Sobre a relagdo entre os resultados de pesquisas de percepcdo social presente e futura comparaveis
internacionalmente ver Neri, O FUTURO, O PAIS E A AGENDA DO “PAiS DO FUTURO”. In: Neri, M. e
Schiavinatto, F. Percepg¢des d Populagdo sobre Politicas Publicas, 22 Edicdo. Brasilia: Ipea. 2014.



liquidez. Um dado intrigante é que somente 6% dos entrevistados (tanto para beneficiarios

como para ndo beneficiarios) apontaram a educa¢do como motivo para terem poupado.
7. Conclusodes

O fato de o individuo ser beneficiario do programa Bolsa Familia (PBF) aumenta sua
chance de acessar servicos financeiros em 23% dado comparavel ao impacto de
incremento de patrimonio entre os que dispde de mais de 100 mil em relacdo a faixa
anterior. O efeito Bolsa Familia é revelador de como as regras basicas do programa, em
que os beneficiarios estdo todos no Cadastro Unico do Governo Federal (CadUnico) e
recebem da Caixa Econdmica Federal seus beneficios, acabam produzindo como efeito
colateral o maior acesso deste grupo a outros servicos financeiros. Neste sentido, o Bolsa
Familia, mais do que uma porta de saida da pobreza, figura como porta de entrada a
segmentos mais sofisticados do mercado financeiro. E possivel ir além deste efeito
colateral, e desenhar politicas que langam méo da plataforma do programa para garantir
acesso a mais e melhores servicos financeiros para a populacdo de baixa renda. Cabe
lembrar que para quem esta proximo da linha de miséria, perdas valem mais que ganhos

de mesma monta valendo mais a suavizac¢do do consumo do que para 0s de maior renda.

A SAE/PR elaborou em 2014 questionario que pergunta as pessoas com 15 anos ou mais
a nota de 0 a 10 que dariam a algumas propostas de politica publica. A primeira é a
realizacdo de cursos de educacdo financeira a alunos de ensino médio com deveres de
casa que envolvem os pais, propagando a educacao financeira no seio familiar. Algumas
avaliacOes realizadas no Brasil comprovam impactos positivos desta metodologia de
difusdo. A nota atribuida a esta proposta foi 8,42 contra, por exemplo, 7,74 para cursos
de educacdo financeira gratuitos oferecidos na internet. A segunda proposta que obteve
nota 8,55 € a criacdo de incentivos a poupanca para os beneficiarios do Bolsa Familia, na
linha dos fundos de pensao usuais de empresas privadas. A permanéncia dos recursos
seria premiada com subsidios do Estado criando hébitos de poupanca na base da
distribuicdo de renda. Note-se que o impacto sobre as contas publicas seriam pequenos
pois todo o Bolsa Familia custa hoje 0,53% do PIB e s6 aparece a prazo mais longo
quando a pequena parcela dos recursos poupados forem retirados. Na verdade, haveria
uma maior folga no caixa fiscal no primeiro momento. Um fundo de poupanca poderia
para os beneficiarios do PBF, é simples pois 0s mesmos séo cadastrados e possuem um

cartdo atraves do qual recebem os pagamentos publicos e, portanto, j& estdo em contato



com o sistema financeiro. Cabe lembrar que a nota média atribuida a qualidade dos
servicos financeiros ofertados é de 6,32 o0 que corrobora uma atuacgdo regulatoria firme
do Banco Central do Brasil.



