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LITERACIA FINANCEIRA PESSOAL E EMPRESARIAL: uma analise “quasi
bibliométrica” e revisao sistematica com enfoque em decisoes

1. INTRODUCAO

A literacia financeira (ou a falta dela) desempenha um papel fundamental na tomada de
decisao financeira dos individuos (HUNG; PARKER; YOONG, 2009). Estudos demonstram
que individuos que investem em literacia financeira sdo mais propensos a fazerem planejamento
para a aposentadoria (GODA et al., 2020; LUSARDI; MITCHEL, 2007a, 2007b), a
participarem mais ativamente em mercados financeiros (CHRISTELIS; JAPPELLI; PADULA,
2010; VAN ROOUJ; LUSARDI; ALESSI, 2011), a tomarem melhores decisdes com relagdo a
empréstimos (CAMPBELL, 2006; LUSARDI; TUFANO, 2015), enfim, tomarem melhores
decisdes financeiras que possam impactar no seu bem-estar financeiro presente e/ou futuro.

Por outro lado, um baixo nivel de literacia financeira leva a tomada de decisOes
financeiras irracionais sobre investimentos, fundos de pensdo, bem como poupanca e
endividamento. (LI, 2020). E muito embora as decisOes financeiras sejam tomadas no ambito
pessoal, uma sociedade composta por individuos com altos niveis de literacia financeira que
tomam decisdes racionais para o alcance do seu proprio bem-estar financeiro, em larga escala,
impactam positivamente o crescimento econdmico de seu pais. (LUSARDI; MITCHEL, 2014;
OCDE, 2016).

Em face destas constatacdes, a literacia financeira tem chamado a aten¢do de varios
organismos internacionais, a exemplo da OCDE (Organizacio de Cooperacdo e de
Desenvolvimento Econdmico), de formuladores de politicas econdmicas de paises
desenvolvidos e em desenvolvimento (FERNANDES; LYNCH; NETEMEYER, 2014) e de
pesquisadores académicos de vérias partes do mundo. (GOYAL; KUMAR, 2020).

Grande parte das pesquisas sobre literacia financeira envolve a questdo de tomada de
decisdes de cunho financeiro pessoal ou, no maximo, de cunho familiar (CALGAGNO;
ALPEROVYCH, 2019; CAMPBELL, 2006; LUSARDI; MITCHELL, 2014; VAN ROOIJ;
LUSARDI; ALESSI, 2011).

Em geral, os estudos envolvem grupos especificos como investidores individuais,
estudantes, professores, mulheres, pessoas que fizeram um curso especifico em finangas etc.
(ATKINSON; MESSY, 2012; CAMPBELL, 2006; LUSARDI; MITCHELL, 2011a, 2011b,
2014, 2017; LUSARDI; MITCHELL; CURTO, 2010, 2014; REMUND, 2010; VAN ROOIJ;
LUSARDI; ALESSI, 2011).

E, muito embora a literacia financeira seja uma importante habilidade de gestdo
financeira de negdcios para gestores e para potenciais empreendedores (CUMOROVIC; HYLL,
2019; OKELLO et al., 2017), surpreendentemente, poucas sdo as pesquisas sobre literacia
financeira de proprietarios de MPEs (Micro e Pequenas Empresas). S6 em anos mais recentes,
principalmente a partir do interesse demonstrado pelo G20/OCDE em investigar a literacia
financeira dos proprietarios/gerentes de MPEs e de potenciais empreendedores (OCDE, 2015),
foi que a atencdo de pesquisadores se voltou para este tema mais especificamente.
(CALCAGNO; ALPEROVYCH, 2019).

Muito embora esteja se tornando uma drea de estudo significativa, a pesquisa sobre
literacia financeira continua a sofrer importantes desafios conceituais. Por exemplo, uma das
dificuldades encontradas ao pesquisar a literacia financeira reside no fato de os pesquisadores
utilizarem diferentes termos — as vezes usados como sindnimos, outras vezes ndo — para
designar literacia financeira (GOYAL; KUMAR, 2020; HUSTON, 2010; REMUND, 2010).
Segundo Huston (2010), termos como conhecimento financeiro, educac¢do financeira,
habilidades financeiras, embora ndo sejam equivalentes, muitas vezes sdo utilizados de forma
intercambidvel, dificultando a busca por artigos relevantes sobre o tema.



Entretanto, ha um esforco consideravel dos autores em fazer distingdes conceituais entre
estas expressdes. Lusardi e Mitchel (2007b, p. 36), por exemplo, sdo objetivas em sua defini¢ao
ao afirmar que literacia financeira nada mais € do que a [familiaridade] com “os conceitos
econOmicos mais bdsicos necessarios para tomar decisdes sensatas de poupanca e
investimento”.

Mandell (2008, p. 163-164) define literacia financeira como “a capacidade de avaliar os
novos e complexos instrumentos financeiros e fazer julgamentos informados tanto na escolha
dos instrumentos quanto na extensao do uso que seriam de acordo com seus proprios interesses
de longo prazo”.

Para Hung, Parker e Yoong (2009, p. 10), a literacia financeira resume-se a
“conhecimento de conceitos basicos econdmicos e financeiros, bem como a capacidade de usar
esse conhecimento e outras habilidades financeiras para administrar recursos financeiros de
forma eficaz por uma vida inteira de bem-estar financeiro.”

Segundo French e McKillop (2016), uma defini¢do utilizada por grande parte de
pesquisadores € a fornecida pela OCDE (2011, p. 3): literacia financeira é “uma combinagao de
consciéncia, conhecimento, habilidade, atitude e comportamento necessdrios para tomar
decisdes financeiras solidas e, finalmente, alcangar o bem-estar financeiro individual”.

A partir da definicdo da OCDE (2011), um ntimero crescente de artigos buscou aplicar
o conceito de literacia financeira pessoal (LFP) concentrando-se em trés componentes
principais: conhecimento, atitude e comportamento financeiro, evidenciando o caréter
multidimensional do construto. (ATKINSON; MESSY, 2012).

Assim como na LFP, a OCDE (2018, 2019, 2020) classifica a literacia financeira
destinada a proprietarios e gestores de MPMEs (Micro, Pequenas e Médias Empresas) e
potenciais empreendedores — que aqui neste trabalho se estd nominando de ‘Literacia Financeira
Empresarial’ (LFE) — também em trés dimensdes: conhecimento, atitude e comportamento
financeiro, que deverdo ser desenvolvidas pelos gestores de MPMEs no decorrer dos estadgios
de vida da empresa.

Para a OCDE (2018, 2019, 2020), a literacia financeira destinada a proprietdrios e
gestores de MPME:s e a potenciais empreendedores, € definida como:

a combinacdo de consciéncia, conhecimento, habilidades, atitudes e
comportamento que um potencial empreendedor ou proprietdrio ou gerente
de uma micro, pequena ou média empresa deve ter a fim de tomar decisdes
financeiras eficazes para iniciar um negdcio, administrar um negocio e,
finalmente, garantir sua sustentabilidade e crescimento. (OCDE, 2018, p. 7,
grifo do autor, traducdo nossa; 2019, p. 6, 2020, p. 4).

Nesta definic¢do, a énfase é dada para conhecimentos especificos em gestdo de negdcios.
Segundo Dahmen e Rodriguez (2014), isto envolve a capacidade de ler e compreender os
instrumentos financeiros fundamentais como o Balanco Patrimonial, Demonstra¢do de
Resultados de Exercicio e Demonstragdao do Fluxo de Caixa, por exemplo; tomar ciéncia e
utilizar de forma adequada a ampla gama de instrumentos financeiros disponiveis as MPMEs,
bem como aplicd-los de forma adequada nas operagdes de curto e longo prazos.

Calcagno e Alperovych (2019), corroboram com Dahmen e Rodriguez (2014) quando
afirmam que “o entendimento basico do funcionamento da contabilidade e das financas pode
ser vital para eles [0os micros e pequenos empresdrios], especialmente em suas interacdes com
os provedores de capital (bancos e investidores), autoridades fiscais, clientes e fornecedores.”
(CALGAGNO; ALPEROVYCH, 2019, p. 289). Desta forma, a LFE habilita o gestor a fazer
julgamentos e tomar decisdes financeiras estratégicas adequadas de investimento e
financiamento de capital de curto e longo prazos, complementando e aprofundando as
competéncias empresariais. (ATKINSON, 2017).



Em sintese, mesmo em detrimento das mais diversas defini¢cOes de literacia financeira,
um ponto em comum entre os autores refere-se a importancia da literacia financeira para a
tomada de decisdes financeiras eficazes, tanto decisdes no ambito da vida privada do individuo,
quanto em suas atividades comerciais, como proprietario de empresa.

Tendo em vista que a literacia financeira afeta a tomada de decisdo financeira, levanta-
se a seguinte questdo de pesquisa: quais decisdes t€ém sido contempladas na literatura, quer
sejam influenciadas pela literacia financeira pessoal, quer pela literacia financeira empresarial?

Ao se fazer uma busca por revisdo de literatura que tivesse como foco os tipos de
decisdes impactadas pela literacia financeira, foram encontradas dezesseis revisdes. Nenhuma,
porém, que tratasse especificamente sobre as decisdes que tém sido afetadas pela literacia
financeira.

Assim, sob a perspectiva critica do artigo de Teixeira, Iwamoto e Medeiros (2013), que
afirmam que os pesquisadores da Administragdo utilizam algumas categorias de andlises
diferentes das pertinentes a bibliometria tradicional, e que, portanto, alteram a configuracao
original deste tipo de estudo, adequando-o as necessidades especificas da Administragdo “que
facultem perceber o que ndo estd sendo produzido” na area (TEIXEIRA; IWAMOTO;
MEDEIROS, 2013, p. 445), este artigo tem como objetivo realizar uma andlise “quasi
bibliométrica” e revisdo sistemaética que identifiquem as decisdes impactadas pela LFP e pela
LFE, buscando encontrar oportunidades de pesquisa que ampliem a compreensdao de como a
literacia financeira afeta a vida dos individuos e a vida das empresas, respectivamente.

2. REVISOES DE LITERATURA E AS RESPOSTAS AO PROBLEMA DE PESQUISA

A literacia financeira, apesar de ser um tema relativamente novo (GOYAL; KUMAR,
2020), tem chamado a atencdo dos pesquisadores, por um lado, em funcdo do protagonismo
atribuido aos individuos para assumirem responsabilidades referentes a tomada de decisdes
financeiras sobre sua vida pessoal (LUSARDI; TUFANO, 2015; LUSARDI; MITCHELL,
2011a, 2011b), e por outro, por perceberem que as crises provocadas pelo capitalismo afetam
tanto a vida financeira pessoal quanto as atividades econdmicas da sociedade, afetando também
o desenvolvimento econdomico do pais. (OCDE, 2009; PINTO, 2013; SOROKO, 2020).

Tendo em vista a crescente importancia dada a literacia financeira, Goyal e Kumar
(2020) fizeram um levantamento bibliografico e identificaram vinte e uma revisoes publicadas
entre os anos 2000-2019 que fazem referéncia a literacia financeira. Deste levantamento, duas
metas andlises se aproximam mais do objetivo deste trabalho: Financial Literacy, financial
education and downstream financial behaviors, de Fernandes, Lynch e Netemeyer (2014) e a
meta-andlise de Miller et al., (2015): Can you help someone become financially capable? A
meta-analysis of the literature.

O artigo de Fernandes, Lynch e Netemeyer (2014) faz relacdo entre a literacia
financeira, a educacdo financeira e comportamentos financeiros. Os autores dividem os artigos
em dois tipos de estudos: estudos experimentais ou quase-experimentais, que correspondem as
intervencoes (cursos, oficinas, aconselhamentos etc. de literacia financeira), que os autores
denominam de “literacia financeira manipulada”, e estudos correlacionais e econométricos que
medem a literacia financeira pela porcentagem de respostas corretas, denominada de “literacia
financeira medida”. A meta-andlise revelou que a literacia financeira medida tem efeitos mais
fortes sobre os resultados financeiros do que a literacia financeira manipulada. Segundo os
autores, as intervengdes para melhorar a literacia financeira explicam apenas 0,1% da variancia
nos comportamentos financeiros estudados, com efeitos mais fracos em amostras de baixa
renda. Os autores sugerem trés explicagcdes para este resultado: (1) os efeitos da intervengdo cai
com o tempo; (2) a educagao financeira produz efeitos fracos sobre o conhecimento financeiro
que se presume causar o comportamento financeiro e (3) existe um viés de varidvel omitida.
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Em busca de confirmar (ou nao) esta terceira possibilidade, os autores conduzem trés estudos
empiricos buscando relacionar tracos psicolégicos como autoeficédcia generalizada, gratificagdo
retardada e contencdo e impulsividade (as “variaveis omitidas™) que explicariam as fontes de
diferencas entre os resultados da literacia financeira manipulada e da literacia financeira
medida. Os autores concluem que os efeitos da literacia financeira diminuem significativamente
quando se tenta controlar o viés das varidveis omitidas. A partir destas descobertas, o artigo
fornece sugestdes para melhorar a educacio financeira, tais como ensinar habilidades pessoais
(propensdo para planejar, confianca para ser proativo e disposi¢do para assumir riscos de
investimentos) e incentivar a educacdo financeira “just-in-time”, ou seja, vincular a educagao
financeira a uma decisdo especifica cujos resultados possam ser observados em um periodo de
tempo relativamente curto, minimizando o esquecimento.

O trabalho desenvolvido por Miller et al. (2015), tem como objetivo analisar o impacto
para a literacia financeira das intervengdes da educacdo financeira nas varidveis de resultado:
niveis gerais de poupanca, poupanca para a aposentadoria, manuten¢ao de registros e gestao da
divida (desempenho do crédito). A meta-andlise sugere que a educagdo financeira pode afetar
os resultados financeiros como poupanca e melhor manutengdo de registros, mas ndo € eficaz
na prevencdo de resultados negativos como a inadimpléncia de empréstimos.

Para o atual trabalho, foi feito um levantamento na base de dados da WOS (Web of
Science) em maio de 2021 e foram localizadas, além da revisao elaborada por Goyal e Kumar
(2020), mais quinze revisdes de literatura, todas descritas a seguir (Quadro 1):

Quadro 1: Resumo das revisdes existentes no dominio da literacia financeira (2000-2021)

Autores Escopo da revisao Tipo de estudo
Hastings; Madrian; Influéncia da educacéo financeira na literacia financeira ou nos Revisdo
Skimmyhorn (2013) resultados financeiros pessoais

Totenhagen et al. (2015)  Identificar caracteristicas dos programas de literacia financeira Revisdo
ofertados aos jovens que podem influenciar mudangas positivas

Lok; Chong; Leow Relacdo entre literacia financeira e comportamento financeiro ~ Revisdo

(2017)

Kravinskis (2017) Desenvolvimento da literacia financeira nos Estados balticos Revisao

Mabula; Ping (2018) Literacia financeira nas economias em desenvolvimento Revisdo

Nanda; Samanta (2018) Conceitos de literacia financeira Revisao

Garg; Singh (2018) Analisar o nivel de literacia financeira entre os jovens Revisdo

Santini et al. (2019) Determinar os antecedentes e consequentes da literacia Meta-andlise
financeira

Compen; De  Witte; Papel do desenvolvimento do professor no ensino da literacia Revisdo
Schelfhout (2019) financeira

Abad-Segura; Gonzalez- Impacto da literacia financeira no empreendedorismo criativo ~ Revisdo
Zamar (2019)

Soroko (2020) Padrées de literacia financeira nas escolas de segundo grau dos Revisdo
EUA e Canadi e o resultado financeiro dos individuos.

Goyal; Kumar (2020) Delinear a estrutura intelectual da literacia financeira e Revisdo @
identificar lacunas andlise

bibliométrica

Li (2020) Medidas de literacia financeira Conceitual

Ingale; Paluri (2020) Mapeamento cientifico no campo da literacia financeira e Anadlise
comportamento financeiro bibliométrica

Lotto (2020) Examinar a influéncia das caracteristicas demogréificas das Revisao
familias no nivel de sua literacia financeira

Ouachani;  Belhassine; Medidas de literacia financeira Revisiao

Kammoun (2021)

Fonte: Elaborado a partir dos dados da Web of Science (2021)

Do levantamento atual, a meta-andlise que mais se aproxima do objetivo deste trabalho
€ o artigo de Santini et al. (2019), cujos resultados mostraram que os fatores antecedentes que
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influenciaram a literacia financeira foram: (1) nivel educacional; (2) atitudes financeiras; (3)
conhecimento financeiro; (4) comportamento financeiro; (5) género; (6) renda familiar e (7)
investimentos. Os resultados confirmam a relacdo positiva entre nivel educacional, atitudes
financeiras, conhecimento financeiro, comportamento financeiro, renda familiar, investimentos
e literacia financeira. E uma relacdo negativa entre gé€nero e literacia financeira. Os fatores
consequentes referem-se a: (1) comportamento de incorrer em taxas evitaveis de crédito e
cheque; (2) comportamento de cartdo de crédito; (3) pontuacdo de crédito; (4) bem-estar
financeiro e (5) disposi¢c@o para assumir riscos de investimentos. Os resultados indicam uma
relacdo negativa entre literacia financeira e comportamento de incorrer em taxas evitdveis de
crédito e cheques. As relacdes positivas foram encontradas na relacdo entre a literacia financeira
e as pontuacdes de crédito e a disposi¢do para assumir riscos de investimentos. Ja o
comportamento de cartdo de crédito e bem-estar financeiro ndo apresentaram significancia. Os
autores também analisaram as possiveis varidveis moderadoras divididas nas dimensdes
culturais (distancia do poder, preven¢do da incerteza, perspectiva de longo prazo e indulgéncia)
e econdmicas (indice de desenvolvimento humano, inflacdo de precos ao consumidor, crises
recentes e outras categorias de literacia financeira) para a varidvel nivel de escolaridade. Os
testes de moderacdo confirmaram trés moderadores significativos entre as dimensdes culturais
e literacia financeira, ficando de fora apenas a varidvel perspectiva de longo prazo. A relagdo
entre escolaridade e literacia financeira foi mais forte em culturas com grande distancia de
poder, culturas com baixa evitagdo de incertezas e culturas com altos niveis de indulgéncia. Ja
no caso da dimensdo econdmica, os autores nao encontraram resultados significativos.

As duas meta-andlises referenciadas do artigo de Goyal e Kumar (2020) e a de Santini
et al (2019) tem como objetivo demonstrar que os trabalhos de revisao até entdo publicados,
mesmo aqueles que mais se aproximam do nosso objetivo de estudo, ndo deram conta de atender
aos objetivos propostos neste artigo. Portanto, este artigo € inovador a medida que se propde
realizar um estudo relacionando literacia financeira a tomadas de decisdes, diferenciando
decisoes influenciadas pela LFP daquelas influenciadas pela LFE.

3. PASSOS METODOLOGICOS

Para alcancar o objetivo proposto, este trabalho segue, em parte, os procedimentos
adotados pelo artigo de Goyal e Kumar (2020).

Conforme se pode verificar (Figura 1), para iniciar a busca de textos que versassem
sobre literacia financeira, foi feita uma procura no Portal de Periddicos da Capes na base de
dados da WOS. A WOS foi escolhida em virtude de ser um dos principais bancos de dados do
mundo que publicam estudos de primeira linha em diversas areas do conhecimento cientifico.
(KOROM, 2019). A busca foi realizada no inicio do més de maio de 2021.

Figura 1: Estdgios sequenciais do trabalho de pesquisa

Estagio 1 Textos recuperados da Web of Science
n =876

Estagio 2 Apb6s a leitura dos resumos, identificaram-se os textos de LFP e
LFE
LFP LPE
n =565 n=47

| !

Estagio 3 Andlise “quasi bibliométrica”

Fonte: Elaborado a partir de Goyal e Kumar (2020)



Como o foco do estudo se centra na LFP e na LFE, foi feita uma busca com a expressao
“financial literacy”, juntamente com uma sequéncia de termos de pesquisa apropriados ao
objeto de estudo, tais como “financial literacy” AND business, “financial literacy” AND
entrepreneurs, “financial literacy” AND SMEs, “financial literacy” AND MSMEs, “financial
literacy” AND managers e “financial literacy” AND owners. A procura resultou em um total
de 876 trabalhos.

Com base na leitura dos resumos dos 876 trabalhos selecionados, foram identificados
os artigos que tratam da LFP (565) e os que tratam da LFE (47). Os demais 264, excluidos do
estudo, tratavam de diferentes topicos relativos a literacia financeira, principalmente acdes para
promové-la e diagndsticos de literacia financeira em diferentes publicos. Os artigos que
tratavam de decisdes no ambito da familia também foram excluidos do estudo.

Como ressaltado, a metodologia de analise adotada seguiu, em parte, a metodologia de
Goyal e Kumar (2020), conforme se pode verificar pela Figura 2:

Figura 2: Esquema de anélise do trabalho

Métodos e ferramentas de analise

Andlise “quasi bibliométrica” Andlise de contetido

| \

Tendéncia de publicacao
- Publicacao por ano

- Periddicos Base de

- Area de conhecimento L dados: WOS Analise de conteudo de decisoes
- Autores

- Citagodes

Fonte: Elaborado a partir de Goyal e Kumar (2020)

4. RESULTADOS

Foram pesquisados artigos desde o ano de 1945 até o ano de 2021, sem colocar nenhum
filtro especifico. Como ressaltado, a procura resultou em um total de 876 trabalhos, distribuidos
no tempo (Figura 3), que mostra o nimero de publica¢des por ano com a palavra-chave literacia
financeira colocada no titulo de artigos:

Figura 3: Publicagdes por ano com a palavra-chave literacia financeira no titulo do artigo
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Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)



O tema sobre literacia financeira teve um impulso significativo a partir de 2008. O
aumento da produgdo académica a partir desta data se da principalmente em virtude das
incertezas econdmicas que surgiram a partir da crise financeira de 2008 (OCDE, 2009; PINTO,
2013), como também do avanco da tecnologia e da oferta pelos mercados financeiros de novos
e sofisticados produtos financeiros. (GLASER; WALTHER, 2014).

Em pouco mais de uma década, a produciao académica sobre literacia financeira passa
de 14 artigos por ano em 2010, para 160 artigos por ano em 2020, o que representa um aumento
percentual de mais de mil por cento.

4.1 Literacia financeira pessoal e categorias de decisoes

Tendo em vista que este estudo tem como énfase as decisdes que sofrem influéncia da
literacia financeira, apds terem sido identificados os artigos que tratavam de LFP, o passo
seguinte consistiu em identificar quantos e quais artigos contemplavam varidveis dependentes,
tendo-se identificado 288 artigos. Na etapa seguinte foi feita uma busca da palavra “decision”
nos titulos e nos resumos. Os resumos foram lidos e analisados com o propdésito de identificar
se a palavra “decision” compunha alguma varidvel dependente, mediadora ou moderadora.
ApOs essa etapa, analisaram-se os demais resumos, buscando identificar varidveis dependentes
da LFP que implicassem em decisdo como comportamentos e escolhas. Apds essa etapa,
obtiveram-se 89 artigos que foram submetidos a andlise bibliométrica e de conteddo.

Figura 4: Decisoes influenciadas pela LFP: publica¢des por ano
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Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Nota-se pela Figura 4 que os estudos que buscam analisar a influéncia da LFP sao
recentes, concentrando-se principalmente a partir de 2017. No periodo de 2017 a 2021 foram
publicados 65 artigos, o que corresponde a 73% das publicacdes.

A terca parte dos artigos foram publicados em oito journals, sendo que o Journal of
Pension Economics & Finance destacou-se com 12 artigos (Tabela 1). Este também foi um dos
Jjournals mais produtivos indicados por Goyal e Kumar (2020) na revisdo elaborada pelos
autores sobre literacia financeira.



Tabela 1: Decisdes influenciadas pela LFP: journals que mais publicaram
Journal of Pension Economics & Finance 12
Pacific-Basin Finance Journal

3
Journal of Economic Psychology 3
International Journal of Consumer Studies 3
Journal of Banking & Finance 2
Sustainability 2
Journal of Financial Economics 2
Croatian Operational Research Review 2
Total 29
Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Outro aspecto que chama a atencao diz respeito as citacdes recebidas pelos artigos. Do
total de 3.590 citacoes, 1.907 (53%) ocorreram entre os anos 2019 e 2021, tendo sido atribuidas
a 38 artigos. Os dois artigos que mais receberam citagdes, 115 cada um, foram publicados em
2020 e tratam de decisdes de investimento. A Tabela 2 apresenta os artigos que receberam o
maior nimero de citagdes no periodo de 2020 a 2021.

Estes achados mostram a recentidade e o interesse pelos estudos que envolvem LFP e
decisoes.

Tabela 2: Decisdes influenciadas pela LFP: principais artigos (2020-2021)
Artigo Referéncia Ano Autores
Overconfidence heuristic-driven bias in investment decision- 115 2020 Ahmad; Shah
making and performance: mediating effects of risk perception
and moderating effects of financial literacy

Past behaviour, financial literacy, and investment decision- 115 2020 Raut

making process of individual investors

Financial literacy, financial education, and smoking 114 2021 Watanapongvanich
behavior: evidence from Japan etal.

Do financial literacy and financial education influence 103 2021 Khan et al.
smoking behavior in the United States?

Impact of inflated perceptions of financial literacy on 65 2020 Balasubramnian;
financial decision Sargent

Financial literacy, money management skill and credit card 62 2021 Hamid; Loke
repayments

Financial literacy and retirement planning among 62 2020 Tan; Singaravelloo
government officers in Malaysia

Influence of financial literacy on retail investors’ decisions in 61 2021 Prasad; Kiran;
relation to return, risk and market analysis Sharma

Financial literacy among the millennial generation: 61 2020 Dewi et al.
relationships between knowledge, skills, attitude, and

behavior

Digital financial literacy, current behavior of saving and 58 2020 Setiawan et al.
spending and its future foresight

Financial literacy and gambling behavior: evidence from 55 2020 Watanapongvanich
Japan et al.

Improving loan repayment in Ghana: does financial literacy 54 2020 Baidoo; Yusif;
matter? Ayesu

Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Participaram dos 89 artigos, 185 autores, a razao de 2 autores por artigo (Figura 5). Entre
os autores mais produtivos destaca-se Lusardi com oito artigos (também foi a autora mais
produtiva apontada por Goyal e Kumar (2020) no estudo realizado sobre literacia financeira),
seguido de Kadoya e Khan com quatro cada um, e Alessie, Baskoro, Putthinun, Van Rooij e
Watanapongvanich que participaram em trés artigos. Ja os outros autores mencionados nao
apareceram entre os autores mais produtivos naquele estudo, inclusive os autores mais
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influentes, Ahmad e Shah (2020) e Raut (2020), ambos da International Islamic University
(Paquistdo), cujos artigos ja receberam 115 citacdes na base WOS. Estes resultados sugerem a

existéncia de um novo nucleo de autores com dedicagdo ao estudo das decisdes que podem
sofrer influéncia da LFP.

Figura 5: Decisoes influenciadas pela LFP: autores mais produtivos
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Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Como era de se esperar, as areas de conhecimento que mais publicaram artigos sobre
decisoes que sdo influenciadas pela LFP foram as areas de Negdcios e Economia (Tabela 3);
no entanto, outras dreas como saide mostram-se interessadas no tema, com sete artigos.

Tabela 3: Decisdes influenciadas pela LFP: dreas de conhecimento

Area de conhecimento artigos
Negdcios (incluindo financas) 47
Economia 19
Saude 7
Ciéncias multidisciplinares 3
Educacao 3
Engenharia e correlatos 3
Ciéncias ambientais 2
Outras 5
Total 89

Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Ap6s o levantamento “quasi bibliométrico”, realizou-se uma andlise de conteddo
categorial (Figura 6), visando responder ao problema de pesquisa no que diz respeito as
decisdes que recebem influéncia da LFP.


https://scholar.google.com/citations?view_op=view_org&hl=en&org=16178846947644059490
https://scholar.google.com/citations?view_op=view_org&hl=en&org=16178846947644059490

Figura 6: Decisoes influenciadas pela LFP: categorias de decisdo

Planejamento aposentadoria

Poupanga

Investimento 12

Gestdo de ativos
Decisdes financeiras
Tomar emprétimos
Comportamento financeiro
Participacdo no mercado de acdes
Contratacdo hipotecas
Endividamento
Comportamento de fumar
Coportamento de jogar
Consumo energia
Controle orcamento
Pagamento cartio de crédito

Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Os 89 artigos tiveram os seus resumos analisados, buscando-se identificar quais as
decisdes que estavam contempladas, tendo sido identificadas 15 categorias.

As categorias planejamento para a aposentadoria, poupanca e investimento foram
abordadas em 48 artigos, o que equivale a 54% das publicagcdes analisadas. Se considerarmos
a categoria “Participacdo no Mercado de Agdes” e a “Gestdo de Ativos”, temos um total de 61
artigos orientados para o estudo das implicacdes da LFP nas decisdes financeiras de aplicacao
de recursos financeiros pessoais, o que corresponde a 69% das publicagdes.

4.2 Literacia financeira empresarial e decisoes

Conforme se pode verificar (Figura 7), a discussao acerca da LFE € recente. Em 2018 a
OCDE/INFE divulga o primeiro documento contendo uma estrutura de competéncias bésicas
em literacia financeira para MPMEs e potenciais empreendedores. Em 2019, desenvolve um
instrumento de pesquisa com o objetivo de medir a literacia financeira de proprietarios de
MPEs, e em outubro de 2020, lanca uma versdo atualizada do instrumento de pesquisa, desta
feita, contendo questdes sobre as implicagdes da pandemia da Covid-19 nas MPEs.
Coincidentemente ou ndo, a maior producdo académica sobre o tema verifica-se exatamente
durante estes anos.

Figura 7: LFE — Artigos publicados por ano
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Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)
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Mantendo a coeréncia com o objetivo da pesquisa, pelo levantamento realizado para
este trabalho, dos 47 artigos sobre LFE, 36 deles tinham consequentes. Conforme se pode
verificar (Figura 8), a maioria dos artigos trata da influéncia da literacia financeira sobre o
desempenho da empresa, a exemplo do artigo de Agyapong e Attram (2019), que afirmam que
a literacia financeira dos proprietdrios-gerentes de PMEs permite aos mesmos tomarem
decisdes financeiras racionais que influenciam positivamente o desempenho financeiro da
empresa.

O tema sobre empreendedorismo vem na sequéncia com sete artigos, acessibilidade ao
financiamento, com seis artigos e inovagdo tecnoldgica, com trés artigos.

Figura 8: Decisoes influenciadas pela LFE: categorias de decisdo

[
-

Desempenho
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Fonte: Elaborada a partir dos dados da Web of Science (2021)

Os nove artigos restantes envolvem temas diversos que, segundo os estudos, sofrem
influéncia da literacia financeira dos gestores. Deste total, apenas cinco artigos vao tratar mais
diretamente de decisdes ou comportamentos que induzam a decisdes, conforme apresentados
no Quadro 2:

Quadro 2: Decisdes influenciadas pela LFE: artigos, autores e ano de publicacdo
Artigos Autores Ano

Is there a relationship between financial literacy, capital structure and Delic; Peterka; 2016
competitiveness of SMEs Kurtovic
Importance of financial literacy for organizational decision making towards Kozarevic; Jukan; 2016
economic growth: evidence from Tuzla Canton, Bosnia and Herzegovina Dzafic
Some features of Hungarian financial literacy in the light on the economic  Gyori; Czako 2018
behaviour of small and medium-sized enterprises
Changing saving and investment behaviour: the impact of financial literacy =~ Abebe; Tekle; Mano 2018
training and reminders on micro-businesses
The impact of entrepreneurs’s financial literacy on innovation within small  Liu et al. 2020
and medium-sized enterprises

Fonte: Elaborado a partir dos dados da Web of Science (2021)

O artigo de Delic, Peterka e Kurtovic (2016), faz relagdo entre a LFE e tomada de
decisdo sobre estrutura de capital. Neste artigo, os autores ressaltam que o conhecimento
financeiro ¢ um dos mais importantes determinantes da estrutura de capital.

JA& o artigo de Kozarivic, Jukan e Dzafic (2016), ndo analisa uma decisdo
especificamente. O objetivo € perceber a importancia geral que os gestores dao a literacia
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financeira no seu processo de tomada de decis@o. O estudo demonstra que hid um nivel
satisfatério de consciéncia dos gestores acerca da importincia da literacia financeira no
processo de tomada de decisdo.

A andlise do artigo de Gyori e Czako (2018) centra-se na literacia financeira e no
comportamento dos empresdrios referente as decisdes de gestdo financeira, tais como a
utilizacdo de diferentes produtos financeiros, o planejamento da gestdo financeira e o
pagamento de dividas. Dependendo das decisdes financeiras tomadas, os autores classificam as
empresas em trés grupos diferentes: empresas econdmicas tradicionais, empresas sem recursos
e empresas financiadas de forma inteligente.

O artigo de Abebe, Tekle e Mano (2018), trata do comportamento de poupanga e
investimentos de microempresas com acesso limitado ao crédito. Os autores chegam a
conclusdo de que apds um treinamento de literacia financeira, os depdsitos de curto prazo das
microempresas aumentaram.

E o dltimo artigo, de Liu er al. (2020), analisa o impacto da literacia financeira do
empreendedor sobre a tomada de decisdo de inovacdo em PMEs chinesas. Os autores concluem
que a literacia financeira esta positivamente associada a inovagao.

Devido o tema LFE ser bem recente, em principio, ndo existem journals especializados
no tema. Entretanto, ja € possivel encontrar publicacdes em journals reconhecidos pelo alto
fator JCR WOS como a American Economic Journal-Apllied Economics, International Small
Business Journal: Researching Entrepreneurship, Pacific-Basin Finance Journal e
Management Decision, todos com fator de impacto maior que 1,4, o que corresponde a
classificacdo Al pela Qualis.

Portanto, percebe-se que neste campo de estudo entre a literacia financeira e a tomada
de decisdo — especialmente tomada de decisdo dos proprietarios/gerentes de MPEs — ha um
espaco vazia a ser preenchido e contribuicdes importantes a serem feitas.

CONSIDERACOES FINAIS

A literacia financeira € um tema bastante atual e tem chamado a ateng¢ao tanto do mundo
académico, quanto dos formuladores de politicas em diversos paises. Sua importancia se deve
ao fato de que diversos estudos chegam a conclusdo de que a literacia financeira € um potente
instrumento de tomada de decisdo, tanto do ponto de vista do individuo, quando do ponto de
vista empresarial. O atual artigo € inovador a medida em que se prop0s investigar quais decisdes
tém sido impactadas pela literacia financeira, tanto em termos pessoais, quanto empresariais.

Dando resposta ao problema de pesquisa, a literatura revisada demonstra que as
decisdes que foram contempladas na LFP se concentram mais em decisdes sobre plano de
previdéncia para a aposentadoria, poupanga, investimentos em planos de pensdes, aquisicao de
seguros, decisdes de investimentos de investidores individuais, decisdes relativas a hipotecas e
tomada de decisdes em relagdo ao uso do cartdo de crédito.

J4 na LFE, as decisOes tomadas pelos gestores de empresas como consequentes da
literacia financeira estdo relacionadas basicamente as decisdes de investimentos em inovagdes
e tecnologia e comportamento de poupanga.

Entretanto, independentemente de quais decisdes os estudos de literacia financeira tanto
pessoal, quanto empresarial tratam, alguns artigos chamam a aten¢do para o fato da relagcdo
estabelecida entre literacia financeira e a tomada de decisdo racional.

Alguns textos, a exemplo do de Kozarevic, Jukan e Dzafic (2016) e Agyapong e Attram
(2019), relacionam diretamente a alfabetizacdo financeira a tomada de decisdes financeiras
racionais dos gestores para o melhor desempenho dos negdcios.

Como também, ao fazer uma revisdo conceitual sobre LFP, Li (2020) afirma que os
estudos por ele analisados demonstram que um nivel mais baixo de literacia financeira leva os
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individuos a tomarem decisdes financeiras irracionais sobre investimentos, fundos de pensao,
poupanga e dividas. Ressalte-se que estas decisdes sao as mesmas que estdo classificadas como
os tipos de decisdes mais tomadas pelos individuos, conforme se pode constatar pela Figura 6.

Tendo em vista que existe um quantitativo significativo de literatura sobre a dualidade
racional-intuicdo e sobre a literacia financeira, algumas questdes podem ser colocadas: Sera
que pessoas com alto nivel de literacia financeira tomam decisdes racionais? Ou, por outro lado,
pessoas com baixo nivel de literacia financeira estariam mais predispostas a tomarem decisoes
intuitivas do que racionais? Estas sdo questdes que se impdem e que mais estudos sao
necessarios para verificar a relagc@o entre a literacia financeira e os estilos de tomada de decisdo
do gestor.

Por fim, como limitac¢do do estudo, pode-se citar o fato da autora ter consultado apenas
a base de dados da WOS, que apesar de ser um dos principais bancos de dados do mundo que
publicam estudos de primeira linha em diversas dreas do conhecimento cientifico, alguns
trabalhos relativos ao tema publicados em outros bancos de dados, podem ter ficado de fora.
Entretanto, este trabalho deu mostras de que hé bastante espaco para investigacdes futuras sobre
0 assunto.
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