UNDERSTANDING FINANCIAL EDUCATI

Wh at Wor ks, Wh a't Does

Bilal Zia
Senior Economist
DECFP



Rapid Growth of Financial Product

S
i Technology

%4 Financial Liberalizatio

i Government and
Private Sector
Initiatives

- )
= i

Source: http¥ponnarasups.wordpress.com/category/depaslectors/



Financial Inclusion a Major Goal
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Equipped to Make Optimal Choices?

Fast Cash
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Why SubOptimal Financial Choice

Not a useifriendly systend financial products often
complex and difficult to evaluate

Calculating interest rates (flat or declining; compounding)
Anticipating liquidity needs, inflation, etc.
Comparing muldimensional products
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Why SubOptimal Financial Choice

Not a useifriendly systend financial products often
complex and difficult to evaluate

Calculating interest rates (flat or declining; compounding)
Anticipating liquidity needs, inflation, etc.
Comparing muldimensional products

Intertemporal tradeoffs sometimes difficult
Self control problems (Ashraf, Karlan and Yin, 2006)
Ot her behavioral concerns:

Lack of disclosure and transparef(@iyneand Mazer, 2016)



Demand for Formal Finance Still Low
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Can Financial Education Help?

Compelling survey evidence from the developed world shows
strong positive correlation. HHs with low financial education:

Tend not to plan for retirement (Lusardi and Mitchell, 2007a)

Borrow at higher interest rates (Lusardi anthng 2008; Stango and
Zinman2006)

Acquire fewer assets (Lusardi and Mitchell, 2007b)

Participate less in the formal financial sys#lesSieLusardi and vaRo0o0|
2007; Hogarth andO.Donnell1999).

Evidence from the developing world shows similar correlations (Cc
Sampson and Zia, 201 Klapperand Lusardi, 2012)



Global Interest In Financial Educat

US Presidentos Advisory Colu
Brazil National Strategy for Financial Education

India: RBI has established Financial Literacy and Credit
Counseling Centers

International and Private organizations:
World Bank $15 Million Russia Financial Literacy Trust Fund
OECDP#Principles on financial literacy

It Foundation 10-year $200 Million global program on
Inancia egucatilonyin 65$countr=es J Prog



Theory of Change

Financial Education Intervention

{

Improvement in Financial Knowledge

{

Improvement in Financial Behavior



Causal Evidence

Surveybased inference is difficult:
Endogeneity
Unobserved factors

Observational evidence mixed:

Bernheinet. al.(2003) find some effect
Cole andShastr(2010) find no effect



Initial Experimental Evidence
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Initial Experimental Evidence

Precisely estimatexkro average effecton savings
accounts in Indonesia (Cole, Sampson, and Zia, 2011)

Even modest effects tend to dissipate over time (Fernan
et al., 2013)

Interest and participation in adult financial education
workshops tends to be low (Bruhn, Ibarra, and McKenzie
2014)

Sessions tend to be short duration and variance across
studies fairly high (Miller et al., 2015)



Challenges for Financial Education
Evaluation

Behaviors difficult to change:
Other constraints might bind
Behavioral biases difficult to overcome

Generic courses may not be relevant, interesting or
Informative to individuals

Skilled and engaging educators difficult to find

Difficult to change o0st
classroom sessions



The Next Wave of Evaluations
1

i New avenues of financial education research:
TargetingYouth
Exploiting Teac hablée Moment s
InnovatindMode of Delivery
PersonalizinGontent
IncorporatindBehavioral Channels

Combination Therapy



Targeting Youth

Good early habits likely to benefit futufmancial
decisions

Schochged youth are primed to learand hence
easier to teach

Opportunity for repeated exposure and practice

Trickleup impacts ohouseholds



Brazil High Scho8tudy

RCTof financialeducatiorcurriculurm 892 schools In
6 statesn Brazil (Bruhn, et al. 2016)

Schoolsandomly assigned:

Treatment group received financial education text books
and teacher training

Controlgroup

Followups:
After one semester
After three semesters (17 months)
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JANEIRO

JANEIRO

1 _ WENCIMENTO DA MEWSALITADE TA ESCOLA
2 COMPRAR MATERLESCOLAR
5 PaGATLALLGLIEL
10 PAGARCELULAR
11  PAGARCOMTA DE GAS
12 PAGARCOMTA DE LUZ

25 WENCIMENTO DO CARTAQ DE CREDITO

{luz a gds)- Claudio {(irmdo) “Muito ca-
lor. Ligando o ar condicionado todos os
dins. A conta de luz desse més foi uma
fortuna. Ainda bem que o gds deu uma
diminuida. Ninguém consegue tomar
banhe quente nesse calor, né?
despesas varifvels

{material escolar) - Luiza {irmd): Com-
prei todo o mew material escolar para
esse ano. Meus cadernos sdo lindos.
Amai.

despesavaridvel sazonal)
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FEVEREIRO

FEVEREIRO

1 WENCIMENTD T4 MEHSALIDADE DA ESCOLA
5 PAGAR ALUGLEL -

10 PaGAR CELULAR

11  Pacaw CONT DE GAS

12 PaGa® CONT DE LUZ

13-16 CamuavaL

25 WENOMENTO T CARTAD DE CREDITO

[carnaval}- Claudio: Ndlo esperava gas-
tar tanto no carnav al, mas valew cada
centavo.

Foio melhor carnaval da minha vida.
Vou ter que economizar nos préximos
meses para compensar. {despesa varid-

vel opcional???)

{mensalidade e aluguel} Pais: Viajamos
no carnaval sem os filhos. Gastamos
um pouco mais do que o previsto, mas
estivamaos precisando descansar. Va-
maos ter que apertar o cinto més que
vem.A mensalidade daescola e o alu-
guel silo despesas fixas, todo omés éo
mesmo valor, ndo tem jeito de diminuir
os valores. Vou tentar entdo reduzir a
contade cartiio de crédito. Serd que vai
dar resultado?
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MARCO

MARCO

1 VENCOMENTN T MENSALINATE DA ESCOLA
5 PAGARALUGUEL -

10 PaGAR CELULAR

11 PaAR CONTA DE GAS

12 PacAR CONTA DE LUZ

25 VENOMENTD T CARTAD TE CREDITO

{cartdo de crédito) Mie: Depois do car-
naval, controlei os meus gastos com o
cartflo de crédito e ele diminuwi bastan-
te esse més. (despesa varidvel)

I Tracking Financial Commitments
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_ WERCIMENTD T MEHSALIDATE DA ESCOLA
PaGAR ALUGLEL

PAEAR CELULAR

‘PAGAR CONTA OE 545

‘PAGAR CONTA DE LUZ

VENOMENTD DO CARTAD DE CRETATD
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{celular) Claudio: Minha conta caiu mui-
to esse més. Estou trocando mensagam
de texto emvez de ligar. A maior econo-
mia. Uhu! Vou continuar economizando
para as férias de julho. Quero viajar
COM Meus amigos.

{celular) Pai: Tento todo o més economi-
zar o celular, mas a diferenga @ minimao

Dependo do celular para trabalhar.
(despesa varidvel constante)

despesas fixas
despesasvaridveis sazonais
despesas fixas

despesas varidveis
T ——— e




Making Professional Choices

2. FLAVIA
POLAROIDE 2

Flévia € bancdria e ganha dois saldrios-minimos
(pesquisa checavalores)

1.GUSIRND
POLAROIDE 2

Gustavo & artista pldstico e vive davenda dos
seus quadros.

u w_ POLAROIDE 3

5 POLAROIDE 4 Augustovende computadores numa loja de

Tiago se formou em direito e trabalha num shopping e ganha comissdo por venda.
- grande escritério de advogacia.

—

- POLAROIDE 6

Marieta é professoru em uma escola municipal.

Ela dd aulas particulares para complementar
suarenda.

. POLAROIDEY

Angelo é gargom e torce para que o restaurante
em que ele trabalhe fique sempre cheio.

Sérgio se formou na mesma turma que Tlngo,
mas optou por trabalhar como advogado
autdnomo. Ele se especializou em indenizagdes
decorrentes de acidentes de trdnsito. O carnaval
éa época da ano em que Sérgio maistam
retorno financeiro.

N 7‘% POLAROIDE 8 A e

Graga & funiciondria publica.




Making Consumption Choices
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Observar as pessoas fazendo compras em um supermercado
pode ser uma experiéncia bem divertida. Veja sevocé conse- |
gue encontrar nessa confusdo as cenas descritas abaixo




Plannindor a Party
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Quem ndo curte fazer um churrasco com os amigos? Hugo
gostava...e ndo gostava ac mesmo tempo. £ que sempre que
sua turma se reunia para fazer um churrasco, era ele guem
fazia as compras. Todo mundo se comprometia a dividir a
conta, mas Hugo sempre se ferrava no final, porque algumas
pessoas acabavam ndo pagando.

Um dia Hugo cansou de se dar mal e avisou que n&o ia mais fa-
zer as compras. Ele parou de se irritar, mas os churrascos passa-
ram a dar errado. Quando outras pessoas comecaram a fazer
as compras, sempre faltava alguma coisa ou saia muito caro.
0Os amigos se deram conta de como Hugo era organizado.

Eles imploraram para ele voltar a fazer as compras e Hugo
acabou aceitando. Mas com uma condic@o: ele queria rece-
ber o dinheiro de todo mundo ANTES de ir ao mercado!

Isso criou outro problema: como eles iriam saber de antemdao
quanto dinheiro seria gasto? A soluco foi botar no papel a
quantidade de carne, frange, refrigerantes etc que o grupo
imaginava que ia consumir no préximo churrasco, em funcdo
do nGmero de pessoas que iam. Depois eles fizeram a contaq,
paraver quanto aquiloia custar, e dividiram o total igualmen-
te. Na primeira vez, demoraram um pouco para calcular. Mas
com o tempo o grupo passou a fazer as contas rapidinho.

Como Hugo calculou a quantidade de bebida que precisa
comprar para um churrasco com 20 amigos:

A cada erro, Hugo ajustava suas estimativas. Com o tempo,
percebeu que pode calcular mais ou menos 1 garrafa de re-
frigerante para cada 3 pessoas. Ele fez o cdlculo inteiro algu-
mas vezes, mas depois ndo precisou mais porque ja sabia por
experiéncia.

Saber fazer estimativas é incrivelmente dtil para as mais va-
riadas situacdes da vida. Serve para calcular quantas frutas
comprar na feira para toda a semana, quantas horas vai pre-
cisar para ler todos os capitulos que vo cair na prova, qual
a dist@ncia entre sua casa e o cinema mais proximo. E essa
lista n@o acaba! Deu para ter uma ideia?



Positive Impact on Financial Proficie
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Percentage of Students who Save
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Percentage of Income Saved
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Way Too Happy Teachers and
Students




Some Cautionary Evidence

Students more likely to purchase items on expensiv:
credit

Students more likely to be behind on payments

Longer follonup needed to assess complete welfare
effect



Targeting Teachable Moments

Perhaps financial education can be most effective
when the lessons can be implemented and used
Immediately

A clear example of this is the timeroifgration

Possible complementarities if both sender and
receiver trained



Indonesia Migrant Worker Study

Financial education study with 400 migrant worker
(Doi, McKenzie, and ZiaD14)

RCT with four arms:
Migrantonly
Mainremittanceaeceiver only
Both together
Control group






