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“Nada verdadeiramente valioso surge
da ambigdo ou de um mero senso de dever,
mas do amor e devo¢Go para com os
homens e para com as coisas objetivas.”

Albert Einstein



RESUMO

O objetivo geral deste estudo foi investigar os fatores que influenciam o endividamento, averiguar suas
relagdes e apresentar etapas para a reducdo do risco de endividamento por parte das pessoas visando um
bem-estar maior da populagdo brasiliense. Para melhor compreender os principais indicadores que apontam
para o endividamento, foi feita uma pesquisa descritiva com carater quantitativo via equagdes estruturais
através da aplicacdo de um questiondrio para uma amostra de 93 pessoas habitantes do Distrito Federal. O
modelo utilizado como base para o estudo foi aplicado em Klang Valley (Malasia) e validado pelos autores
Rahman; Mahfuzur; Azma; MAK; Ismail (2020). As relagdes foram analisadas a partir do comportamento
adotado dentro de alfabetizacdo financeira, percepgdo de risco, materialismo e emogdo. O resultado obtido
mostrou que das 4 variaveis investigadas, a alfabetizagdo financeira atingiu um grau de influéncia de 21,1%,
o materialismo 5,4% e a percepgdo de risco 3,4% explicando o endividamento em 29,9%, validando, assim,

o modelo proposto.

Palavras — Chave: Endividamento, Alfabetizacao Financeira, Percep¢ao de Risco,
Materialismo, Emocao



ABSTRACT

The general objective of this study was to investigate the factors that influence indebtedness, investigate
their relationships and present steps for reducing the risk of indebtedness on the part of people who seek
greater well-being for the population of Brasilia. In order to better understand the main indicators that point
to indebtedness, descriptive research with a quantitative character was conducted via survivor through the
application of a transit to a sample of 93 people living in the Federal District. The model used as the basis
for the study was applied in Klang Valley (Malaysia) and validated by the authors Rahman; Mahfuzur;
Azma; MAK; Ismail (2020). The relationships were monitored based on the behavior adopted within
financial literacy, risk perception, materialism, and emotion. The result showed that of the four investigated
variables, financial literacy reached a degree of influence of 21.1%, materialism 5.4% and risk perception

3.4% explaining indebtedness in 29.9%, validating, thus, the proposed model.

Key - Words: Indebtedness, Financial Literacy, Risk Perception, Materialism, Emotion
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1. INTRODUCAO

Os altos niveis de endividamento do consumidor tém sido uma preocupacao nos
ultimos anos, pois contribuiram para o aumento do endividamento das familias e
pressionaram a estabilidade financeira do pais. Uma pesquisa divulgada pela Serasa
Experian (2022), mostrou que o nimero de brasileiros inadimplentes em novembro de
2022 foi de 69,83 milhdes, com um aumento de 8,4% em relagdo ao mesmo periodo no
ano anterior e sendo o recorde do Brasil. Este quantitativo representa 33,5 % da populagdo
adulta do pais. Com relagdo ao perfil dos inadimplentes, os brasileiros de 31 a 40 anos se
destacam na faixa etéria, representando 31,9% do total dos inadimplentes. Os fatores mais
influentes citados como motivo de inadimpléncia e endividamento sdo: desemprego,
diminui¢ao da renda familiar, compras para terceiros, auséncia de educagdo financeira,
falta de controle com gastos, atraso de saldrio e enfermidade (SERASA EXPERIAN
2022).

Consumo e divida estdo intimamente relacionados, pois a divida ¢ frequentemente
usada para financiar o consumo (D.STALER 2001). Quando individuos ou familias
contraem dividas, eles podem usar os fundos para comprar bens e servigos, o que
impulsiona o consumo. Em uma escala maior, altos niveis de endividamento do
consumidor podem contribuir para o aumento do crescimento econdmico ao estimular a
demanda, mas também podem levar a instabilidade financeira se os consumidores nao

conseguirem pagar suas dividas (F RIBEIRO, LARA 2016).

Nos ultimos anos, 0 avango tecnoldgico e o alto investimento em novas interfaces
reduziram a burocracia financeira e facilitaram o acesso da populagdo em geral ao crédito,
criando-se bancos digitais. Porém, em termos de divida, os bancos digitais podem
fornecer aos consumidores acesso ao crédito por meio de empréstimos pessoais, cartdes
de crédito e outros produtos de empréstimo. Isso pode ajudar a aumentar o acesso ao
crédito, principalmente para aqueles que podem ter dificuldade em obter empréstimos de

bancos tradicionais (NASCIMENTO, 2020).

Essa facilitagdo melhora a economia, entretanto pode aumentar o risco de

superendividamento, pois ¢ mais provavel que os consumidores contraiam mais dividas
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do que podem pagar, principalmente se ndo estiverem totalmente cientes dos termos e
condi¢cdes de seus empréstimos. Para mitigar os riscos associados ao banco digital e a
divida, ¢ importante que os bancos digitais garantam que seus clientes estejam bem
informados sobre os termos e condi¢des de seus empréstimos e tenham os meios para
reembolsa-los. Além disso, as autoridades reguladoras devem monitorar o setor bancario
digital para garantir que os credores sigam praticas de empréstimo responsaveis € que os
consumidores estejam protegidos contra o superendividamento (HURLEY 2017). No
Brasil, o governo implementou medidas para regulamentar o setor de empréstimos e
melhorar a educagdo financeira para os consumidores, mas ainda hd espaco para

melhorias na gestdo da divida do consumidor no Brasil (TMV LIMEIRA 2008).

As novas formas digitais de entender o mercado financeiro geram maior
participacao dos bancos no cotidiano de cada brasileiro, mesmo com a percep¢ao de que
sua participagdo foi reduzida pelo “fim do meio fisico”. Entender os perfis de
endividados, suas necessidades e qual o limite de relacionamento que as instituigdes
financeiras possuem atualmente e devem possuir € a chave para a constru¢cao de uma

economia solida e com possibilidade de crescimento.

1.1 PROBLEMA DA PESQUISA

A educagdo financeira ainda ¢ pouco explorada no Brasil, sendo a literatura, na
maioria das vezes, relacionada a gestao financeira pessoal, restrita ao oferecimento de
disciplinas correlatas ao tema em cursos regulares de colégios, faculdades e MBAs e
ainda assim ¢ baixa ao comparar com outros paises (SOUSA e TORRALVO, 2003). Por
esse motivo, a exploracdo do tema no Brasil ¢ necessaria para contribuir na sua difusao

bem como para a criacao de novas pesquisas relacionadas a area de educacao financeira.

O estudo de Abrantes-Braga e Veludo-de-Oliveira (2020) introduziu a
construcdo recém-desenvolvida de um comportamento denominado “comportamento de
endividamento arriscado”, ou seja, a abordagem penetrante da vida em que as pessoas
repetidamente assumem niveis de divida inacessiveis e entram em inadimpléncia. As
pesquisadoras trouxeram abordagens de cruzamentos de dados em contextos de emprego

e servicos reais dentro da sociedade brasileira.
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O presente estudo ird trazer uma visdo mais direcionada para pessoas com
diversos graus de escolaridade, suas caracteristicas demograficas e seus comportamentos
financeiros aliados ao conhecimento sobre endividamento.

Em tempos de maior dificuldade financeira, o comportamento de
endividamento de risco pode levar ao que Polonsky (2003) chamou de “cadeia de danos”,
a criacdo de danos dentro de redes de trocas comerciais. Por exemplo, problemas
financeiros reduzem a produtividade dos trabalhadores (BROWN, 1999), o que pode
prejudicar o lucro das empresas, no bem-estar social e na arrecadagao de fundos pelo
Governo.

Assim, este estudo busca responder: quais fatores explicam a tendéncia ao

endividamento e como eles se relacionam?

1.2 JUSTIFICATIVA

Ao considerar o aspecto social, o presente estudo pode mapear se as posturas
que os cidaddos possuem em torno de dinheiro e risco sdo condizentes com um
planejamento financeiro saudavel e com visdo de futuro de longo prazo. A compilacdo de
informagdes e os indicadores de risco de endividamento podem inclinar novos habitos
que garantirdo um bem-estar social no decorrer dos anos. Os dados gerados e a
qualificacdo das atitudes financeiras podem despertar alertas para pessoas que nao
reconheciam posturas inadequadas, independente de classe social ou escolaridade.

Em um ambito cientifico, os altos niveis de juros e a perda do poder de compra
nos anos recentes, somadas um reajuste de salario que ndo acompanha (de R$ 1.212,00
para 1.320,00) (MINISTERIO DA ECONOMIA 2023) levantam uma urgéncia na
poupanga dos brasileiros. Isso demonstra a oportunidade de ndo s6 entender como esse
cenario se adéqua a realidade do pais, mas também a educagdo da populacao quanto a
finangas e endividamento bem como dentro dos textos, artigos e publicacdes levantados
dentro do TEMAC que sera explorado na revisao da literatura dentro deste artigo.

No que tange a Engenharia de Produgao, o projeto podera contribuir na melhoria
da qualidade de vida do cidadao, detalhando o cenério de comportamento financeiro atual
e quais agdes deveriam ser tomadas, como descrito dentro da Resolug¢do CNE/CES n°2,
de 24 de abril de 2019 da Associagdo Brasileira de Engenharia de Produ¢do (Abepro,
2019) que possui o objetivo: “Institui as Diretrizes Curriculares Nacionais do Curso de

Graduagao em Engenharia” e consta no Capitulo IT Art.3 Inciso V “considerar os aspectos
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globais, politicos, econdmicos, sociais, ambientais, culturais e de seguranca e saide no

trabalho”.

Por conseguinte, serd mais facil obter dados de satisfacdo dos usuadrios,

principais problemas enfrentados e meios de implementagao para que os poderes publicos

e privado possam trabalhar em prol da sua comunidade. Serdo abordadas as frentes de

comportamentos, demografia, pessoas e conhecimento financeiro para a realizagdo do

estudo, o que pode influenciar outras pesquisas na area.

1.3 OBJETIVOS

1.4 Objetivo geral
O estudo tem como objetivo apresentar etapas para a reducdo do risco de

endividamento por parte das pessoas

1.5 Objetivos especificos
Com o intuito de alcancar o objetivo geral, foi necessario segmenta-lo em

objetivos especificos:

Delimitar o conceito de endividamento;

Identificar na literatura fatores que causam o endividamento ao
cidadio;

Operacionalizar os fatores encontrados por meio de um modelo;
Aplicar o modelo para brasileiros com algum grau de escolaridade;
Validar estatisticamente o modelo;

Identificar quais fatores que influenciam o endividamento e propor

praticas para evita-lo.

1.6 ESTRUTURA DOS CAPIiTULOS
O estudo esta estruturado da seguinte forma: o Capitulo 2 apresenta a teoria

do enfoque meta-analitico que representa a analise bibliografica acerca do tema, o

Capitulo 3 apresenta o referencial tedrico que traz o conceito de endividamento,

contextualizagdo do momento atual, fatores que influenciam o endividamento,

objetivos e abordagens. O Capitulo 4 aborda o modelo escolhido nesse trabalho e a

metodologia e o Capitulo 5, as andlises e resltados da pesquisa. Por fim, o Capitulo

6 destaca as implicagdes derivadas dos resultados alcancados pelo modelo seguido

pelo Capitulo 7 com as consideragdes finais, limitacdes e proposta de sugestdes de

pesquisas futuras.
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2. REVISAO DA LITERATURA

O grande volume de informagdes em torno de um tema especifico dificultou a
credibilidade e relevancia de uma amostra. Qualquer trabalho académico demanda a
busca de informagdes confidveis e com certo grau de relevancia. Pesquisas quantitativas
ou qualitativas, quando m4 interpretadas ou com analise restrita, revelam conclusdes
provisodrias da realidade (FLICK, 2004). O uso de filtros e a criagdo de categorias, entdo,

tornam-se fundamentos de qualquer estudo e/ou trabalho académico.

Com o objetivo de gerar um estudo que condiz com a realidade que se busca
retratar, foi utilizado o modelo de Teoria do Enfoque Meta-Analitico Consolidado
(TEMAC) para agrupar e estudar artigos que englobavam o tema “endividamento” e que
possuiam expressividade no meio académico. O TEMAC amplia o raio de atuagdo com a
inser¢dao de diversas bases de dados para o pesquisador, maior quantidade de indices
bibliométricos € maior robustez por conta das analises em multiplas bases de dados

(MARIANO; ROCHA, 2017).

A primeira etapa do TEMAC consiste em preparar o estudo em multiplas bases
de dados com a escolha das palavras chaves que irdo conduzir o que sera estudado. Em
seguida, realiza-se a apresentacdo ¢ integracdo dos dados. Por fim, o detalhamento,
modelo integrador e validacdo por evidéncias do estudo sdo apresentados. A figura 1

abaixo ilustra o modelo:

1. Preparagdo da pesquisa (multiplas bases de dados)

2. Apresentagado e interrelagdao dos dados

» 3. Detalhamento, modelo integrador e validagdo por evidéncias

Figura 1 - Etapas do TEMAC

Fonte: Mariano e Rocha (2017)
O método analisa e identifica quais estudos e bases de dados serdo os guias para

concretizar a pesquisa e consolidar o trabalho cientifico. Trabalhos anteriores e com maior

“score” no meio académico sdo caracterizados com maior relevancia e aprofundam o
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tema “endividamento”. Isso permite maior embasamento e assertividade no

desenvolvimento do modelo matematico ¢ futura coleta de informacao.

2.1 Etapa 1: Preparacio da Pesquisa

A primeira etapa do TEMAC consiste em responder quatro perguntas:

1. Qual o descritor, string ou palavra-chave da pesquisa?
2. Qual o campo espago-tempo da pesquisa?

3. Quais as bases de dados serao utilizadas?

4. Quais areas de conhecimento serao utilizadas?

A base de dados escolhida foi o Web of Science, plataforma que reine um banco
de dados de citagdes globais com alto grau de confiabilidade. A palavra-chave escolhida
inicialmente foi “indebtedness”, que significa “endividamento” em inglés. Usa-se o termo
na lingua estrangeira para ter um espago amostral maior, uma vez que grande parte dos
artigos publicados se encontra assim e a plataforma apenas aceitar palavras inglesas.

Encontrou-se 3.567 resultados para busca da palavra, datado de 1959 até 2022.

Pelo termo poder centralizar estudos de varias areas e obtermos diversas citagdes
que podem fugir ao tema pesquisado, ¢ essencial relacionar o principal tema com outras
areas correlatas. Assim, foi adicionado a string “Indebtedness’ e a pesquisa exploratéria
os termos “Economics”, “Business Finance”, “Business”, “Management” e “Production
Engenering” (economia, finangas de negdcios, negocios, gestdo e engenharia de producdo
respectivamente). A busca foi realizada no dia 23/02/2023, sendo que a nova busca gerou
um resultado total de 1.387 publica¢des, uma delimitacdo de 39% da pesquisa original

com apenas um termo.

2.2 Etapa 2: Apresentacio e Inter-relacdo dos Dados

A divisdo feita dentro de todas as publicacdes permite a categorizagdo em esferas
de conhecimento, o que auxilia na andlise e expde a inter-relacdo entre elas. Segundo
Mariano e Rocha (2017), as opgdes oferecidas sdo intimeras, ficando a critério do
pesquisador quais delas serdo utilizadas. Contudo existem alguns resultados que se
repetem nas pesquisas de enfoque meta-analitico e por isso ja sdo esperadas por outros

pesquisadores e editores em geral: a. andlise das revistas mais relevantes; b. analise das
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revistas que mais publicam sobre o tema; c. evolugdo do tema ano a ano, d. documentos
mais citados; e. autores que mais publicaram vs. autores que mais foram citados; f. paises
que mais publicaram; g. conferéncias que mais contribuiram; h. universidades que mais
publicaram, i. agéncias que mais financiam a pesquisa; j areas que mais publicam ¢ a I.

frequéncia de palavras chave.

Ao realizar a analise das 1.387 publicagdes localizadas com a combinagao das
palavras-chave, foi possivel localizar o registro mais antigo escrito em 1958 e publicado
em 1959 por Franco Modigliani e Merton Miller: The Cost of Capital, Coorporation
Finance, and the Theory of Investment. O livro é considerado um trabalho seminal no
campo das finangas corporativas e da teoria do investimento. Nele, os autores apresentam
sua teoria do custo de capital, que defende que ele ndo ¢ afetado pela alavancagem
financeira de uma empresa (relagdo divida/capital proprio).

Essa teoria, conhecida como teorema de Modigliani-Miller, teve um impacto
significativo na area de finangas e ¢ amplamente ensinada em cursos de finangas e
economia. O livro também aborda outros topicos importantes em finangas corporativas,
como politica de dividendos, estrutura de capital e decisdes de investimento. O livro
possui 503 citagdes diretas do ano de 1959 at¢ 2021.

Outra contribuicdo fundamental ao buscar autores e publicagdes foi o livro
publicado também por Franco Madigliani e Alber Ando: The “Life Cycle” Hypothesis of
Saving - Aggregate Implications and Tests”. A hipotese do "ciclo de vida" da poupanca
¢ uma teoria econdmica que sugere que o comportamento de poupanga dos individuos €
influenciado por seus estagios de vida e niveis de renda. A teoria foi proposta pela
primeira vez por Franco Modigliani e Richard Brumberg na década de 1950.

A teoria sugere que os individuos economizam mais durante os anos de trabalho
(quando tém uma renda mais alta) e economizam menos durante os anos de
aposentadoria, quando a renda € menor. Isso cria um padrao agregado de poupancga ao
longo do ciclo de vida, em que a taxa geral de poupanga da economia ¢ alta quando a
populacdo € jovem e trabalha, e baixa quando a populag@o ¢ mais velha e aposentada.

A teoria também prevé que os individuos tomardo empréstimos durante seus
anos de trabalho e pagarao suas dividas durante seus anos de aposentadoria. Isso cria um
padrdo de empréstimo na economia, onde o endividamento ¢ alto quando a populagdo ¢

jovem e ativa e baixo quando a populacdo ndo ¢ mais ativa. Os autores explicitam que a

16



.’}E, VOSviewer

teoria do ciclo de vida da poupanca ¢ apenas uma teoria € ndo ¢ aplicavel a todos os
individuos, pois as pessoas possuem diferentes comportamentos de poupanga.

Os estudos sobre financas foram constantemente evoluindo a medida que novos
produtos, servicos e formas de operagdes financeiras e globais foram surgindo ao longo
de cada década. O interessante ¢ perceber que varias teorias com mais de meio século
continuam servindo como base tanto no comportamento de endividamento de empresas
quanto endividamento pessoal. Analisar o comportamento financeiro ¢ fundamental para
qualquer governo ou empresa que vizam trazer melhores resultados e um melhor
posicionamento no ranking econdmico e sucesso na balanga comercial.

Uma das importantes correlagdes a ser observada ¢ a migracdao entre palavras
chaves no decorrer dos anos e como elas se conectam entre si. Através da teia
representada na figura 2, € possivel observar as transi¢des de “Debt” (centralizado ao
centro) com outros circulos azuis (mais antigos) e as linhas, com variacao de cores dos
circulos e linhas a medida que novas relagdes sdo feitas (transi¢do para as mais recentes
representadas por verde e em seguida pela cor amarela). A migragao foi observada entre

os anos de 2015 até 2018.
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Figura 2: Teia de Palavras-chave
Fonte: Autoria propria. Extraida do Software VOSviewer
O endividamento refere-se ao estado de dever dinheiro aos credores. Isso pode
assumir varias formas, incluindo divida do consumidor (como divida de cartdo de crédito
ou empréstimos pessoais), divida hipotecaria e divida do governo. O endividamento pode

ter efeitos positivos e negativos sobre os individuos e a economia.
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O estudo mais citado em 2015 com as palavras-chave mais correlacionadas ao
tema foi de Lusardi, Annamaria, Tufano e Peter: Debt Literacy, financial experiences,
and overindebtedness. A tematica foi direcionada em analisar, dentro de uma amostra
populacional americana, os conhecimentos sobre dividas cruzados com a experiéncia
financeira que obtiveram e o julgamento pessoal sobre a extensao da divida que
contrairam ao longo da vida.

Dentro dos resultados, foi constatado que apenas um ter¢o da amostra
compreende os fundamentos da composi¢ao de juros e que quanto menor o cohecimento
de divida financeira, maior a probabildiade de realizar investimentos de alto risco ou com
taxas maiores. O estudo possui 309 citagdes diretas.

Entre 2016 e 2017, os estudos mais direcionados foram afunilando e dando
notoriedade para o tema “endividamento” especificamente. O estudo Inequality, credit
and Financial Crises, com mais citacdes em 2016 (74 citacdes diretas) analisa um painel
de 18 paises da OCDE (Organizagdo para Cooperagao ¢ Desenvolvimento Econdmico)
para os anos de 1970 a 2007, este estudo fornece evidéncias de uma relacdo positiva entre
concentracdo de renda e endividamento do setor privado, uma vez que outros drivers
tradicionais sao controlados.

Com mais citagdes diretas em 2017 (129), o trabalho “Is There a Debt-
Threshold Effect on Output Growth?” estuda o impacto de longo prazo da expansao da
divida publica sobre o crescimento econdmico e investiga se a relagdo divida-crescimento
varia com o nivel de endividamento

Apo6s pegar os estudos reunidos ano a ano, € possivel perceber um salto nas
publicacdes entre 2010 € 2015 e um novo salto entre 2017 € 2021 com o0 aumento continuo

nos anos posteriores. A figura 3 abaixo ilustra o quadro:
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Figura 3: Quantidade de Publica¢des por Ano
Fonte: Autoria propria

Grande parte esta envolvida com as crises econdmicas (crise de especulacdo imobilidria
de 2008, pandemia da Covid-19 em 2020 e Guerra na Ucrania em 2022), o que afeta diretamente
o fornecimento de bens e o consumo geral da populag@o, bem como as propencdes do que investir
e as dividas contraidas. Analisar o comportamento prévio e a situacdo de endividamento atual
mantém o controle sobre o desenvolvimento de cada nagdo e € um fator critico para qualquer

gestao.

Ao distribuir as publicagdes por paises, os que mais publicaram foram Estados Unidos,
Republica Checa, Inglaterra, Brasil e Espanha. Juntos, concentram cerca de 46% dos estudos

mundiais, como pode ser visto na figura 4:

Publicacdes por Pais

’ % Relativa

W . 16,15%

0,07%

Da plataforma Bing
© Australian Bureau of Statistics, GeoNames, Geospatial Data Edit, Microsoft, Navinfo, OpenStreetMap, TomTom, Wikipedia

Figura 4: Distribui¢do de Publicagdes por Paises
Fonte: Autoria propria
O ranking segue com Slovaquia, Roménia, Franca e Alemanha, com os indices de
5,7%; 4,33%; 3,89%; 3,6% respectivamente. O Brasil possui 98 publicacdes distribuidos

pelos seus Estados. A Tabela 1 indica a distribui¢do de porcentagem de forma

comparativa:
Paises/regides % Relativa | Quantidade
USA 16,15% 224
CZECH REPUBLIC 8,29% 115
ENGLAND 7,64% 106
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BRAZIL 7,07% 98
SPAIN 6,99% 97
SLOVAKIA 5,70% 79
ROMANIA 4,33% 60
FRANCE 3,89% 54
GERMANY 3,60% 50

Tabela 1: Lista de paises com mais publicagdes
Fonte: Autoria propria

Uma das relagdes importantes ao se considerar o endividamento e as relagdes entre
consumidores e instituigdes financeiras. O estudo mais recente publicado em setembro de
2022 trata exatamente sobre o tema: Repaying the Debt - An Examination of the
Relationship  between Perceived Organizational Support and Unethical Pro-

organizational Behavior by Low Performers.

A publicacdo foi feita por Wang, Xiaoyu; Zheng, Xiaotong (Janey); Zhao,
Shuming, todos professores da Tongji University, em Xangai. O artigo explora a relagao
entre a percep¢do de um individuo em relacdo ao suporte de sua organizacdo e sua

sensacdo sobre comportamentos abusivos que beneficiam a organizagao.

O estudo sugere que os individuos que percebem a falta de apoio de sua institui¢ao
financeira podem adotar praticas antiéticas como forma de "pagar a divida" (atrasar
pagamentos, exigir revisoes constantes de divida ou renegociacdo, burlar contratos).
Quanto mais proximo for o acompanhamento da divida e maior suporte o individuo sentir
por meio de praticas de incentivo, maior a probabilidade de ser um “bom pagador” e

reduzir a inadimpléncia.

A segmentacdo do estudo também possibilitou ver a relagdo das areas de
conhecimento com o tema principal de “endividamento”. O termo “Economics” lidera
com 68% de impacto, seguido por “Business Finance” (24%), “Business” (18%),
“Manegement” (12%) e “Political Science” (3%). O grafico abaixo representa quantidade

de cada tema:
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Figura 5: Principais areas de conhecimento das publicacdes de 1959 até 2022

Fonte: Autoria propria

r

“Endividamento” ¢ um tema amplo com grande relagdo com a economia, negdcios e
gestdo pessoal. As relagdes com a vida social e politica, entretanto, ndo sdo esquecidas,

obtendo participacdo nas relagdes por estarem presentes no cotidiano.

Ao se aprofundar dentro do TEMAC, um fator critico ¢ compreender quais as
agéncias financiadoras de projetos e estudos dentro do assunto. Saber essas informagdes
direciona as perspectivas do trabalho, promovendo maior destaque com a possibilidade
de captar investimentos nacionais ou estrangeiros. O mapeamento aponta que diversos
jornais académcios dividem uma grande quantidade de publicag¢des. O destaque estd para
o International Journal (Canada) com 31 publicagdes, Economic Modelling com 22

publicacdes e Journal of Post Keynesian Economics com 16 publicagdes.

O tipo de documentacao publicada , como citado anteriormente, possui a maioria
como jornais académicos e alguns em modelos de newsletters, representando 90% do
total. Em segundo lugar, obtemos foruns e seminarios de economia e temas correlatos,
preenchendo 7% dos documentos. Os foruns deram destaque a discussdes que reunem
especialistas de todo o globo, com a maior quantidade no ano de 2015 (um total de 18), o
que justifica o salto de publicagdes no ano visto na figura 3. Por fim, obtemos revistas

com assinaturas anuais, com a participagdo de 3% do global.
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Dos autores que mais publicaram na base de dados, possuimos Richard Disney,
Rupinder Kaur e Katarina Valaskova lideram com 5 publica¢gdes acompanhados de outros

doze autores com 4 publicagdes cada, visualizado na figura 6:
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Figura 6: Quantidade de Publica¢Ges por autor
Fonte: Autoria propria

O ntimero de publicagdes ¢ de extrema relevancia dentro da esfera académica e
cientifica, porém os autores mais citados ganham peso por terem suas contribuigdes em
diversas analises. Franco Modigliani em seu livro The “Life Cycle” Hypothesis of Saving
- Aggregate implications and tests possui 4.861 citagdes além de diversos outros estudos
que foram referenciados ao longo dos anos e que o tornaram um dos mais renomados
autores da economia. Com o intuito comparativo, a figura 7 abaixo representa a poténcia

do link de citagdes ¢ a for¢a que cada autor possui.
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Figura 7: Mapa de calor dos autores mais citados
Fonte: Autoria propria. Extraida do Software VOSviewer.

As cores contidas dentro do mapa de calor possuem uma simbologia propria. O
vermelho indica autores mais citados e com mais conexdes em artigos, enquanto outros

menos citados ficam com amarela e posteriormente verde.

Outro autor que desenvolveu diversos trabalhos sobre macroeconomia, politica
financeira e teorias de endividamento foi Stewart C. Myers. O americano com PhD e
MBA em economia aplicada pela Stanford University escreveu o quebra-cabega da
estrutura de capital — The Capital Structure Puzzle. Refere-se ao fendmeno observado em
finangas, onde empresas com niveis semelhantes de risco e lucratividade tém diferentes
estruturas de capital ou diferentes propor¢des de divida em relagdo ao patrimdnio em seu

financiamento. O estudo possui 15.384 citacdes e 18 links.

Esse quebra-cabega tem sido objeto de muitas pesquisas no campo das finangas,
com diferentes teorias propostas para explica-lo, como a teoria da agéncia, a teoria da
pecking order e a teoria do trade-off. Alguns dos fatores que influenciam a estrutura de
capital de uma empresa incluem suas oportunidades de crescimento, lucratividade e os
beneficios fiscais do financiamento da divida. Este ultimo fator pode ser aplicado para
endividamento pessoal ao realizar uma comparagdao entre uma estrutura de Pessoa

Juridica com Pessoa Fisica.
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Na sequéncia da mancha deixada no mapa, temos Raghuram G Rajan, indiano de
59 anos que ja foi o Governor of the Reserve Bank of India (cargo que seria comparado
ao presidente do Banco Central no Brasil). Ele publicou o artigo The effect of credit
market competition on lending relationships, que aborda o aumento da concorréncia no

mercado de crédito, suas razdes € consequéncias entre os bancos e seus clientes.

Um dos efeitos observados ¢ que o aumento da concorréncia pode levar a
condi¢des de empréstimo mais favoraveis para os tomadores de empréstimos, como taxas
de juros mais baixas ou prazos de pagamento mais flexiveis. Isso ocorre porque os bancos
estdo sob pressdo para atrair e reter clientes em um mercado altamente competitivo e

podem estar dispostos a fazer concessoes para isso.

De um modo mais negativo, um efeito potencial do aumento da concorréncia ¢é
que os bancos podem se tornar mais seletivos em suas praticas de concessdo de
empréstimos, concedendo crédito apenas a tomadores de empréstimos com histérico de
crédito forte ou que eles percebam como de baixo risco. Isso ocorre porque, em um
mercado altamente competitivo, os bancos podem estar menos dispostos a aceitar
empréstimos arriscados que podem levar a inadimpléncia e perdas. Além disso, o
aumento da concorréncia pode levar ao surgimento de novos tipos de instituicdes de
crédito, como credores on-line ou plataformas de empréstimo ponto a ponto, que podem

oferecer uma gama mais ampla de opc¢des de empréstimo aos clientes.

Em geral, o efeito da concorréncia do mercado de crédito nas relacdes de
empréstimo € uma questdo complexa que depende de uma variedade de fatores, incluindo
as caracteristicas especificas do mercado, os tipos de tomadores e credores envolvidos e

as condi¢des econdmicas gerais.

O mapa de calor da figura 8 agrupa as palavras-chave que aparecem com maior
frequéncia em titulos e resumos e em qual grau se destacam dentro deles. Essa dindmica
orienta os assuntos mais abordados e qual caminho a pesquisa pode ser feita para a

obteng¢ao de melhores resultados:
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university

Figura 8: Mapa de calor das palavras-chave mais frequentes no titulo, resumo e palavras-chave
Fonte: Autoria propria. Extraida do Software VOSviewer

Existem regides com maior destaque vermelho, porém pela variabilidade de
objetivos em estudos, encontram-se varias areas espalhadas. Os que mais se destacam sao
[13 99 1 /4 “ 2

value”, com a maior mancha vermelha no centro, porém ao seu redor temos “data”,
“economic” e “business”, entretanto todas as palavras podem ser tratadas como assuntos

relevantes e devem ser afunilados para um objetivo especifico.

2.3 Etapa 3: Detalhamento, Modelo Integrador e Validac¢io por Evidéncias

Com a conclusdo das primeiras impressoes sobre o tema, ¢ iniciado a fase de
detalhamento do TEMAC. O tema principal traz a necessidade de analises mais profundas
que permitam compreendé-lo melhor, assim como selecionar aqueles autores que nao
podem faltar na revisdo, as principais abordagens, linhas de pesquisa, validagdo via
evidéncias e entrega do modelo integrador por meio da comparagdo dos resultados das

diferentes fontes (MARIANO; ROCHA, 2017).

De acordo com os autores da metodologia TEMAC, sdo necessarios novos indices
bibliométricos que detectam os colégios invisiveis (Cocitacdo, Coupling, Coautoria),
identificando as relagdes entre autores, referéncias e paises na literatura, seja por

colaboragdo ou citagao para concluir a ultima etapa.
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Para iniciar, o primeiro mapa utilizado € o de cocitation, onde existe a analise de
similaridades entre duas publicagdes e segundo Mariano e Rocha (2017), os artigos em
destaque sdo aqueles que possuem mais frequéncia de citagdo em conjunto, resultando

em quais abordagens estdo em evidéncia.

Esse mapa pode ser observado na Figura 9 e existem trés ntcleos com maior

concentracao de citagoes, sendo destacados na cor vermelha:

Endividamento e
seus novos ciclos de
relacionamento

Variaveis
macroecondémicas
de dividas
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Endividamento no
mercado
competitivo
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Figura 9: Mapa de calor do Co-citation
Fonte: Autoria propria. Extraido do Software VOSviewer

Os dois nucleos que mais se destacam encontram-se no centro esquerdo da tela
sao de Modigliani, Myers, Rajan e Booth. Em seus trabalhos, todos os autores exploram
0 comportamento humano em empréstimos e relacionamento que recebem com
instituigdes financeiras. Modigliani e Myers fazem uma andlise financeira com a
finalidade de chegar a teoremas e varidveis que possam ser utilizadas em mercados sem

considerar o periodo, contudo altamente influenciados pelos dados macroecondmicos.

Booth e Rajan, por sua vez, escreveram estudos mais recentes que buscam analisar

as mudangas estruturais tanto em bancos e suas politicas quanto nos individuos que
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contraem dividas (analise social e comportamental). Ainda assim, Booth e Rajan
justificam seus resultados por meio de teorias e calculos aceitos na esfera econdmica,

agora com a inovacao de aplicar em mercados modernos e em constante transicao.

No centro direito, observamos o ultimo nucleo com Arellano e Stiglitz com uma
visdo mais sistémica da divida. Os estudos dos autores focam em levantar indicadores
macroecondmicos que se relacionam com o processo de endividamento e buscam trazer
os indicadores que sdo mais relevantes para compreender o impacto das dividas na
economia. Fatores como taxa de empregos, inflagdo e recessdo sdo compilados para
desenvolver um estudo que analise as possibilidades de crescimento de um pais frente a

divida e riqueza de sua populacao.

Apds desenvolver a co-citation, é preciso realizar o coupling. Coupling, de acordo
com J Martyn (1964), é o grau de interesse que esta se desenvolvendo na medida em que
as relagdes entre os artigos publicados sdo sugeridas pelas citagdes que eles contém.
Representa o nivel de interdependéncia e/ou comunicacao de diferentes componentes
bibliograficos e ¢ um processo que muito antes do Index global, era usado para classificar
diferentes artigos. Os resultados sdo adequados em uma linha do tempo e trazem as frentes
de pesquisa mais abordadas e em qual ano elas foram utilizadas. A partir dessa analise,

foi gerado o mapa de calor que pode ser observado na Figura 10:

dos santos felipe

Y@b VOSviewer

Figura 10: Mapa de calor do coupling

Fonte: Autoria propria. Extraido do Software VOSviewer
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No centro e centro direto do mapa de coupling percebe-se o destaque de Mohsin
(2021), Valaskova (2021) e no centro superior ao estudo de Kim (2020). O trabalho de
Muhammad Mohsin tem o titulo de How external debt led to economic growth in South
Asia - A policy perspective analysis from quantile regression foca em como a divida
externa pode gerar crescimento econdmico no sul asidtico. Utiliza-se a regressao
quantilical no estudo, um tipo de regressao que produz estimativas aproximadas da média
condicional da variavel dependente, no caso o crescimento economico. O estudo analisa
o relacionamento entre divida externa e crescimento econdmico e como a divida afeta

regides do sul asiatico com taxas de crescimento baixas, médias e altas.

O trabalho de Katarina Valaskova também faz uso de célculos de regressao.
Usando a analise de regressao, o estudo examina como o nivel de alavancagem, conforme
medido pela relagao divida/capital, esta relacionado a probabilidade de dificuldades
financeiras nas empresas eslovacas. Por outro lado, é citado como as condi¢des
econdmicas, medidas por indicadores como crescimento do PIB e taxa de desemprego,

estdo relacionadas a riscos financeiros.

Kim, por sua vez, faz uma abordagem histérica sobre banqueiros britanicos € uma
tendéncia criada em Londres. Os “goldsmiths-banker” de Londres foram os primeiros a
estabelecer um sistema de confianga que permitiu a circulacdo de notas bancarias como
meio de troca, que ¢ a base do sistema bancario moderno. O conceito de confianga na
capacidade de um banco de reembolsar os depdsitos com juros e na solvéncia do mesmo

ainda é o fundamento do sistema bancario moderno.

Ao final da etapa, artigos que tratam sobre as principais frentes de pesquisa nos
campos de endividamento e os novos relacionamentos de mercado sao escolhidos. Esses
estudos podem ser visualizados Quadro 1 e possuem a informacdo de titulo e ano de

publicacdo, autores € um breve resumo:

Titulo e ano de publicacdo Autores Resumo

O estudo foi feito com o objetivo
reexaminar criticamente

Help me, I can't afford it! o fendmeno do endividamento,
Antecedents and Diba; Veludo oferecendo evidéncias sobre como esse
consequence of risky padrdo financeiro opera e
indebtedness behavior (2019) fornecendo insights sobre como isso
impacta
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Titulo e ano de publicacao

Autores

Resumo

Diba; Veludo

marketing e negdcios. Faz uma analise do
contexto de mercado e financeiro no
Brasil e busca entender como
consumidores podem ser

impedidos de iniciar um padrao de divida
comportamental que ¢ financeiramente
destrutivo e

tornar-se mais preparado para enfrentar
contingéncias financeiras.

Trickle-down consumption,
financial deregulation,
inequality, and indebtedness
(2017)

Alvarez-Cuadrado;
Francisco;
Japaridze; Irakli

Traz uma modelagem OLG (modelo de
geragdes sobrepostas) em domicilios que
sdo conscientes do consumo de seus
vizinhos. Assim, a divisdo
divida/rendimento se reduz caso o
rendimento global aumente, os que
consomem mais aumentam O consumo
global e o endividamento global aumenta
com a discrepancia dos rendimentos entre
os domicilios. Usam o modelo de
moradia americana e tem como objetivo
mostrar que desenvolvimentos
financeiros que levaram a recente
expansdo do crédito reduziram o bem-
estar social em vez de aumenta-lo.

THE GLOBAL
FINANCIAL CRISIS:
MANAGEMENT OF

DEFICITS AND DEBTS

(2009)

Ciutacu;
Constantin;
Chivu; Luminita;
Iorgulescu;
Raluca

Como os eventos de globalizagdo
(abertura de comércio global, constante
luta por conquista de mercados e
economias mais interdependentes), €
preciso encontrar o equilibrio entre
receitas e despesas em termos nacionais e
internacionais. A coexisténcia de déficits
no comércio externo e orgamento interno,
somados a elevados niveis de
endividamento e desigualdade, exigem
novas abordagens, novos mecanismos
financeiros/politicas e instituigdes para
garantir o crescimento sustentavel da
populagdo

Determinants of
Indebtedness: Influence of
Behavioral and Demographic
Factors (2020)

Rahman;
Mahfuzur; Azma;
MAK; Ismail

O estudo possui o0 objetivo de examinar a
influéncia de fatores comportamentais e
demograficos sobre o endividamento por
meio da constru¢do de um modelo
utilizando determinantes especificos. O
método exploratorio € utilizado por meio
da técnica dos minimos quadrados
parciais (SmartPLS), por meio de
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Titulo e ano de publicacao Autores

Resumo

Rahman,;
Mahfuzur; Azma;
MAK; Ismail

levantamento de 320 entrevistados em
Kuala Lumpur, na Malasia. Um
questionario auto-aplicavel foi aplicado
aos entrevistados, mostrando que risco e
endividamento possuem relacdo com
emo¢do e materialismo, além de fatores
que influenciam como sexo, estado civil,
idade, renda e dependéncia de crédito e
empréstimos

Quadro 1: Lista de Artigos mais relevantes

Fonte: Autoria propria

A partir de todas as informagdes e andlises coletadas junto ao TEMAC, foi possivel

construir o modelo integrador de Endividamento que aborda o impacto socio estrutural

em seus pilares. A fim de obter equilibrio e crescimento econdmico, dentro da relagao

com o endividamento € preciso obter agdes que envolvam comportamentos, instituicdes

financeiras, o6rgdos publicos, macroeconomia, mercado de trabalho e infraestrutura. Os

atores desse modelo devem compartilhar dados e iniciativas, com a populacao e as

instituicdes publicas e privadas lado a lado como protagonistas. Este modelo esta presente

na Figura 11, abaixo:

Instituiges
Financeiras

[)

Infraestrutura

L

Macroeconomia

inl

Figura 11: Modelo Integrador de endividamento
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Fonte: Autoria propria

Na parte superior, encontram-se as institui¢des financeiras como percursoras do
relacionamento efetivo com o dinheiro ¢ ao seu lado os Orgdos Publicos como
reguladores das operagdes e das maneiras de relacionamento possivel. Ao centro, temos
os comportamentos dos cidaddos e o que aspiram ao terem contato com dividas e dinheiro,
que ¢ viabilizado pelo mercado de trabalho e a fonte de renda. Na base, temos a
macroeconomia como fundamentos e técnicas para as atividades realizadas com os
cidadaos e a infraestrutura que permite ter uma fonte de renda, bens basicos e meio social

para poder contrair e pagar os endividamentos ao centro.

O resultado se desenvolve desta forma pois aspectos claros e ocultos influenciam
diretamente as relagdes financeiras dos cidadaos e que diversos fatores além da divida em

si afetam de forma quantitativa e qualitativa.
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3. REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo tem por objetivo apresentar os dados mais relevantes obtidos através
da aplicagao do TEMAC e sua conexao com o tema Endividamento. A partir da pesquisa
feita no capitulo anterior, foi possivel construir o embasamento tedrico para argumentar

de forma concisa e profunda acerca do tema estudado.

3.1 Endividamento

Os tultimos 5 anos foram marcados por recessdes mundiais e crises economicas
que necessitaram manobras governamentais e estratégias para manter os pregos de
insumos controlados e proteger o poder de compra da populacdo. O mundo globalizado
gera a interdependéncia de abastecimentos globais, além de afetar diretamente as rotas

comerciais tanto de importa¢ao quanto exportagao.

Os efeitos das crises como Covid-19 e Guerra da Ucrania tem efeitos que sdo
percebidos ao longo dos anos, ndo apenas no periodo que ocorrem. Em especial dentro
do cenério brasileiro, o endividamento das familias bateu recorde em 2022, com parcela de
77,9% de familias se declarando endividadas na Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do
Consumidor (Peic) anual. A alta na parcela de endividados foi de sete pontos percentuais
em relacdo a 2021 e de 14,3 pontos em relacdo a 2019, ano anterior a pandemia. A série
historica do levantamento comegou em 2011.

Outro indicador recorde foi o da inadimpléncia. Em 2022, houve crescimento de 3,7
pontos percentuais em relagdo a 2021, de acordo com comunicado da CNC. Isso significa que, a
cada dez familias, trés atrasaram algum pagamento, maior valor desde o inicio da pesquisa. O
endividamento ¢ considerado a partir do momento em que o consumidor assume o
pagamento futuro de um débito, por meio de cartdo de crédito ou carné, e ndo negativa o
nome do devedor. Ja a inadimpléncia diz respeito ao de atraso do que € devido dentro do
prazo acordado. O grafico abaixo demonstra a projecdo do endividamento brasileiro até

seu més recorde em 2022:
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Percentual de Familias Endividadas (% do total)
(cartdo de crédito, cheque especial, cheque pré-datado, crédito
consignado, crédito pessoal, carné de loja, prestacaode carro e

prestagdode casa )

1 77,5%

78,0% - 75 6% 76,3% 76,1% 76,6%

76,0% 74,0% 74,6% 4

74,0% 72,9% |

72,0% - 71,4% |

69,7%

o 68,0% '

68,0% 67,3% 67,5% °°

66,0%

64,0% | 1

62,0% - 1 |

60,0% - | |

58,0% . "
mar/21 mai/21 jul/21 set/21 nov/21 jan/22 mar/22

Figura 12: Percentual de familias endividadas no Brasil frente o total
Fonte: Confederagdo Nacional de Comércio de Bens, Servicos e Turismo (CNC, 2022)

O estudo de Diba e Veludo (2019) aponta que nas ultimas décadas, o Brasil
experimentou uma expansdo de crédito substancial e duradoura (Euromonitor, 2017;
Ponchio et al., 2019) que tem dado a mais consumidores acesso ao crédito, incluindo
alguns consumidores que receberam crédito pela primeira vez. As experiéncias de outros
paises mostram que os periodos de rapido crescimento do crédito estdo muitas vezes
relacionados com o aumento das fragilidades (Fundo Monetario Internacional [FMI],
2013).

Essas fragilidades incluem atrasos e inadimpléncia devido aos altos niveis de
endividamento predominantemente de crédito fornecido por cartdes de crédito, o que
pode tornam-se mais evidentes durante a recessdo econOmica. A economia do Brasil
cresceu a um ritmo pifio de 1% ao ano em 2017 e 2018 e lutou para se recuperar de uma
recessdo de dois anos em 2015 e 2016, em que a economia contraiu 7% (GALLAS;
PALUMBO 2019).

Até setembro de 2019, mais de 60 milhdes de consumidores brasileiros, quase
30% da populagdo, tinham seus nomes na lista negra do SPC, 6rgdo nacional de prote¢ao
ao crédito (Ponchio et al., 2019; SPC Brasil, 2019). O Relatério de Endividamento e
Inadimpléncia do Consumidor (Confederagdo Nacional do Comércio de Bens Servigos e
Turismo [CNC], 2019) mostra que entre os brasileiros familias que t€ém alguma divida,
23,1% estdo em atraso com essa divida e 9,2% sao susceptiveis de predefini¢ao.

Entre as familias endividadas, 36% apresentam niveis elevados ou
sobreendividados (CNC, 2019). Mais de 52 milhdes de brasileiros (25% da populagao)

possuem cartdao de crédito (SPC Brasil, 2019), e uma média notavel de mais de 70% da
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divida das familias € proveniente de cartdes de crédito (CNC, 2019); esta constatagao ¢
discrepante com os dados dos EUA que indicam que a divida do cartdo de crédito
representa 6% da divida (Federal Reserve Bank of New York, 2019).

Esses dados levantam questdes criticas preocupantes. Em primeiro lugar, o
crédito ao consumidor fornecido por cartdes de crédito no Brasil carrega enormes taxas
de juros que provavelmente estdo entre as mais altas do mundo (taxas de juros anuais
acima 300%) (Banco Central do Brasil [BACEN], 2017; CORDEIRO et al., 2018). Em
segundo lugar, embora dividas de longo prazo (dividas contraidas, como dividas
relacionadas a educagdao ou hipotecas) podem proporcionar beneficios duradouros ao
longo da vida do individuo, o crédito direcionado ao consumo pode implicar
comportamento de consumo abaixo do ideal (ANDERLONI et al., 2012).

A sociedade brasileira moderna que estimula e facilita o acesso desenfreado ao
crédito € a inversdo da teoria de Franco Modigliani (MODIGLIANI; ANDO 1963): a
populacao poupa menos quando ¢ mais jovem sem conseguir criar uma reserva para gastar
na aposentadoria. Esse cenario tende para o colapso bancario e reducao da qualidade de
vida da maioria dos brasileiros (AULER, 2018). E preciso, portanto, entender os impactos
e ter participagao ativa em campanhas e formas de controles, principalmente pensando no
publico que esta entrando no mercado de crédito recentemente.

Farah e Veludo (2019) fazem seu levantamento de hipoteses de risco baseado
em fatores pessoais (atitudes, caracteristicas, comportamento de gastos e demografia) e
comportamento financeiro ¢ habitos em torno do dinheiro e crédito. Esses fatores
levantaram 4 hipdteses principais: 1. comportamento de endividamento arriscado afeta
negativamente a preparacao financeira para emergéncias; 2. compras impulsivas afetam
positivamente o risco de um comportamento de endividamento; 3. mal entendimento do
limite de crédito afetam positivamente a 1* e 2° variavel; Ansiedade em torno do dinheiro
afetam positivamente a 1* e 2° variavel.

Os resultados mostraram que pessoas que adquirem endividamentos arriscados
sd0 menos preparadas para crises, como esperado. O que foi surpreendente foi o
cruzamento desse dado com compras impulsivas, que acusa que pessoas que tem um
perfil de realizar compras impulsivas sd3o mais propensas a adotar um perfil de
endividamento arriscado. O trabalho de Rahman; Mahfuzur; Azma; MAK; Ismail (2020)
faz o levantamento com cidaddos da Maldsia e partiram dos mesmo principios de

conhecimento financeiro e fatores pessoais. A mudanga dentro do estudo se dd no peso
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que o que chamam de “materialismo” (consumo desenfreado ou compulsivo) dentro da
andlise de tendéncia de endividamento.

Dentro dos resultados, foi proposto que as institui¢des financeiras podem ter
que melhorar seu modelo em resolver os problemas de crédito a longo prazo. Como o
materialismo ¢ um fator significativo que explica a propensdao ao endividamento, a
autoridade superior deve considerar esse fator comportamental e tomar as providéncias
necessarias para orientar as pessoas a terem um melhor planejamento financeiro e
divulga-lo amplamente através de programas e meios de comunicagdo de massa. As
institui¢des financeiras devem medir o nivel de materialismo das pessoas antes de aprovar
os pedidos de empréstimo bem como ser mais ativa ao demonstrar o consumo,

principalmente em cartdes de crédito.

3.2 Fatores que influenciam o endividamento

O endividamento ¢ influenciado por uma complexa interagdo de fatores
econdmicos, sociais e individuais (RAHMAN; MAHFUZUR; AZMA; MAK; ISMAIL
2020). Dentre os fatores que influenciam o endividamento, destacam-se os fatores
comportamentais e demograficos.

Fatores comportamentais, como compras impulsivas, falta de conhecimento
financeiro e pouca capacidade de administrar o dinheiro, podem levar ao aumento dos
niveis de endividamento (ALVAREZ-CUADRADO; FRANCISCO; JAPARDIZE;
IRAKLI 2017). As pessoas que tendem a gastar demais ou ndo conseguem economizar
dinheiro podem ter maior probabilidade de contrair dividas para financiar seu estilo de
vida. Além disso, as pessoas que tém baixa tolerancia a gratificacdo atrasada pode ser
mais propensas a contrair dividas para comprar bens e servigos que nao podem pagar.

Fatores demogréaficos como idade, renda, educagdo e composi¢do familiar
também desempenham um papel na determinagdo do endividamento. Por exemplo,
pessoas mais jovens tendem a ter niveis mais altos de endividamento do que individuos
mais velhos, pois sdo mais propensas a contrair empréstimos estudantis, empréstimos
para carros e dividas de cartdo de crédito. Individuos com menor renda e escolaridade
também sdo mais propensos a se endividarem, pois podem ter menos recursos financeiros

e menos conhecimento sobre como administrar suas finangas.
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A estrutura familiar e a composi¢ao familiar também podem influenciar o
endividamento. As familias monoparentais podem ter maior probabilidade de se
endividarem, pois podem ter mais despesas para administrar com uma unica renda. Além
disso, familias com filhos podem ter maior probabilidade de ter niveis mais altos de
endividamento, pois podem ter despesas mais altas com creche, educacdo e saude
(LUSARDI; ANNAMARIA; TUFANO; PETER 2015).

Em geral, o endividamento ¢ um fenomeno complexo que ¢ influenciado por
uma ampla gama de fatores, incluindo fatores comportamentais e¢ demograficos.
Compreendendo esses fatores, os individuos podem tomar medidas para gerenciar suas
dividas e melhorar seu bem-estar financeiro. Para analisar o perfil de endividamento, ¢
preciso classificar o conceito de cada fator que pode ser considerado como um alerta para
o possivel endividamento.

1. Comportamento de compra impulsivo. A compra impulsiva refere-se a

compra que ocorre a qualquer custo sem considerar as consequéncias (Amos
et al., 2014; Sharma et al., 2010, 2014)

2. Equivoco de limite de crédito. Um limite de crédito ¢ uma linha de crédito
fornecida por um cartdo de crédito em antecipagdo de qualquer transacao
(WANG et al., 2011a). Pesquisas anteriores sugerem que os limites de
crédito levam os consumidores a experimentarem um efeito chamado de
“ilusdo de renda”, que se refere crenca de que os limites de crédito de
alguma forma preveem a renda futura de alguém (SOMAN; CHEEMAN
2002). Essa crenga leva os consumidores a estimarem seus orcamentos com
base em seus limites de crédito e ndo apenas sua renda, fomentando assim
o consumo e, finalmente, levando ao consumo excessivo € ao
endividamento (WANG, 2014).

3. Ansiedade em relacdo ao dinheiro. Para muitas pessoas, o significado
emocional e psicologico do dinheiro se estende além de seu valor
economico relativo (por exemplo, dinheiro significa poder) (HANLEY;
WILHELM, 1992) de tal forma que a ansiedade ¢ comumente associada
com angustia e preocupacdo com questdes financeiras (ENGELBERG;
SI6BERG, 2006). Existem duas possibilidades de aproximagdo ansiedade
na ciéncia social e comportamental. Em primeiro lugar, a ansiedade pode

ser abordada como um estado ansiedade, que ¢ uma condigdo emocional
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transitoria que surge diante de uma percepcao evento ameacador. Em
segundo lugar, a ansiedade pode ser abordada como ansiedade-trago, que ¢
uma caracteristica relativamente duradoura que leva os individuos a
responderem com ansiedade a uma ameaca antecipada (SPIELBERGER,

1972).

3.3 Modelos que Explicam o Endividamento

A literatura traz modelos sob diferentes 6ticas do endividamento, porém foi
escolhido textos € modelos que trazem situagdes mais semelhantes a recente expansao de
crédito no mercado brasileiro bem como habitos e hipoteses ja enraizadas. Aproximar
estudos do grupo de controle deve ser feito sem alienar ou criar tendéncias de respostas
que irdo enviesar os resultados.

Apos caracterizar os fatores que serao estudos como motivos centrais dentro do
endividamento, ¢ preciso saber como fazer cruzamentos estatisticos para alcangar
resultados concretos. O modelo de Rahman, Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail fornece a
ideia de que a primeira hipotese estabeleceu uma relagdo entre educagdo financeira e
endividamento. Analisa-se a alfabetizacdo financeira e se influencia positivamente o
endividamento.

No que diz respeito a construcao de risco percepcao, trés hipoteses podem ser
levantadas, relacionadas ao endividamento, materialismo e emoc¢ao. Examinaram que a
percepcao de risco afeta negativamente o materialismo e positivamente a emogdo. Em
seguida, a quinta hipdtese do modelo teodrico tenta identificar o efeito do materialismo
sobre endividamento.

Ponchio (2006) descobriu que pessoas mais materialistas enfrentam ou sio
propensas a niveis mais elevados de endividamento. Por exemplo, pessoas mais
materialistas provavelmente aceitardo o crédito pela utilizagdo sem propositos claros.
Além disso, quanto maior o nivel de materialismo, maior a probabilidade de que o
individuo ficard em divida. A hipdtese final do modelo tedrico visa medir a relagdo entre

a emocao e endividamento. Abaixo segue o modelo construido pelos autores:
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Figura 13: Modelo de hipdteses de fatores que influenciam o endividamento
Fonte: Rahman; Mahfuzur; Azma; MAK; Ismail (2020)

O estudo de Abrantes-Braga e Veludo-de-Oliveira (2020) segue a mesma linha
de relagoes entre os fatores, mas adiciona um peso maior para fatores demograficos, de
moradia e de sexo (qual regido nasceu, como organiza a estrutura familiar, homem ou
mulher). Por ser desenvolvido no Brasil, traz aspectos mais proximos por considerar a
economia brasileira, sua organizacdo social e as caracteristicas de instituicdes financeiras
brasileiras.

3.4 Literatura financeira afeta positivamente o endividamento (h1+): As
pessoas com maior conhecimento financeiro podem ser mais cautelosas em relagdo ao
endividamento e ter mais habilidades para gerenciar suas financas pessoais. Elas podem
entender melhor as opc¢des de crédito disponiveis e os custos associados a cada opcao, o
que as permite tomar decisOes financeiras mais informadas (PONCHIO 2006). Além
disso, elas podem ter um planejamento financeiro adequado, o que as ajuda a manter suas
finangas sob controle e evitar o endividamento excessivo. E importante ressaltar que o
conhecimento financeiro ndo € a Unica variavel que afeta o endividamento de pessoas
fisicas, mas € uma hipodtese relevante na literatura financeira que pode ajudar a explicar o
comportamento financeiro das pessoas (PONCHIO 2006).

3.5 Percepcio de risco afeta positivamente o endividamento (h2+): pessoas
excessivamente cautelosas podem superestimar os riscos financeiros associados ao
endividamento. O medo de se endividar e evitar completamente o endividamento, mesmo

que isso signifique perder oportunidades de investimento ou aquisicdo de bens
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necessarios, traz a menor propensdo ao endividamento (CAETANO et. Al. 2011). E
importante ressaltar que a percepcao de risco pode ser influenciada por muitos fatores,
incluindo o nivel de conhecimento financeiro, a experiéncia financeira anterior e a
personalidade da pessoa. A percepcao de risco também pode variar dependendo do
contexto financeiro e da situacdo financeira pessoal da pessoa (DISNEY &
GATHERGOOD 2011)

3.6 Materialismo afeta positivamente o endividamento (h3+): pessoas menos
materialistas podem estar mais preocupadas com a seguranga financeira e a estabilidade
em longo prazo. Elas podem ser mais propensas a economizar dinheiro e evitar o
endividamento excessivo, mesmo que isso signifique ndo adquirir bens materiais
desejados imediatamente. E importante ressaltar que a relagdo entre materialismo e
endividamento nao ¢ linear e pode variar dependendo de muitos fatores, incluindo a
personalidade da pessoa, a cultura, a situagdo financeira pessoal e o contexto econdmico
(CAETANO. A12011)

3.7 Percepcao de risco afeta negativamente o materialismo (h4-): pessoas
que tém uma percepcao distorcida do risco financeiro podem ser mais materialistas. Isso
pode ocorrer porque essas pessoas subestimam os riscos financeiros associados ao
endividamento excessivo e, portanto, podem ser mais propensas a gastar dinheiro em bens
e servigos que nao podem pagar (FLORES & VIEIRA 2014). Essas pessoas podem
acreditar que o endividamento ¢ uma forma de adquirir os bens materiais que desejam,
sem considerar adequadamente os riscos financeiros envolvidos.

3.8 Percepcao de risco afeta positivamente a emocao (h5+): A percepcao de
risco pode estar relacionada a emogdes, ja que a avaliacao do risco pode gerar sentimentos
de medo, ansiedade e preocupagdo. Pessoas que percebem um alto risco em uma
determinada situacdo podem sentir-se ameagadas e inseguras, o que pode gerar emogdes
negativas. Em destaque, cabe o sentimento de aversdo a perdas que pode gerar medo e
levar o individuo a ter posturas mais conservadoras (QUELCH & JOCZ 2007).

3.9 Emocao afeta positivamente o endividamento (h6+): situacdes de perda
ou o sentimento de “estar perdendo dinheiro” cria inseguranga financeira emocional. Esse
fendmeno se refere a posturas que mesmo quando o individuo pode tomar decisdes mais
arriscadas com melhor retorno, ndo o fazem por ja terem experenciado perdas ou

desvalorizagdes
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4. METODOLOGIA

A metodologia do estudo ¢, de acordo com LCH Zanella (2011), o ramo da
metodologia cientifica e da pesquisa que se ocupa do estudo analitico e critico dos
métodos de investigagdo. Desse modo, hé a criagdo do desenho de pesquisa conforme
mostrado na tabela 3 para que os proximos passos sejam delimitados e o estudo ocorra de

forma satisfatoria para extrair as respostas necessarias.

OBIJETIVO GERAL

Investigar os fatores que influenciam o endividamento, averiguar suas relagdes e
apresentar etapas para a reducao do risco de endividamento

OBIJETIVOS ETAPAS DE
ESPECIFICOS PESQUISA

ETAPA 1: Andlise de contexto

1.1. Realizar uma revisdo através do TEMAC através da base de

OE1 - Compreender a dados Web of Science
esfera econdmica que 1.2. Entendimento dos conceitos de endividamento ja criadospor

tange o endividamento; meio da analise documental
1.3. Referencial Tedrico

ETAPA 2: Definicdo da abordagem
OE2 - Definir abordagens

2.1. Levantamento de estudos sobre abordagens aplicadas através

que estudam os fatores de .
da andlise documental

endividamento e sua

2.2. Defini¢do do tipo de abordagem por meio do conhecimento

influéncia na populagdo;
pratico

ETAPA 3: Operacionalizagdo do modelo

OE 3 - Operacionalizar o 3.1. Tradugdo para a lingua portuguesa

modelo de pesquisa

proposto por Rahman; 3.2. Adaptagdo do modelo
Mahfuzur,: Azma; MAK; 3.3. Criagdo do instrumento de coleta de dados
Ismail (2020)
ETAPA 4: Aplicagdo do modelo
OE 4 - Aplicar o modelo 4.1. Calculo da amostragem
para pessoas que residem
em Brasilia 4.2. Divulgacdo do questionario por meios fisicos e digitais
4.3. Analise e validag¢do de dados obtidos
OE 5 - Validar ETAPA 5: Validagdo do modelo
estatisticamente o modelo 5.1. Tratamento dos dados através do Excel e SmartPLS

5.2. Mensuragao do modelo de medida
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‘ ‘ ETAPA 6: Andlise dos Resultados

5.1. Mensuragao do modelo estrutural

OE 6 - Identificar quais os

fatores que influenciam o 5.2. Construgdo do mapa de importancia desempenho
endividamento e propor
praticas para evita-lo 5.3. Identificagdo dos fatores de maior impacto

5.4. Descrigdo de implicagdes praticas

Quadro 2: Desenho da pesquisa
Fonte: Autoria propria
Os proximos itens irdo detalhar os elementos utilizados para melhor

direcionamento do estudo.

4.1 Tipo de pesquisa

Esse estudo foi conduzido de acordo com a metodologia elaborada por
Vergara (2003),que se dispde em duas classificacdes: quanto aos fins e quanto aos
meios.

Esta pesquisa ¢ classificada como descritiva em termos de seus objetivos. De
acordo com Vergara (2003), esse tipo de pesquisa visa expor as caracteristicas de um
fendmeno ou populagdo. Dessa forma, busca-se compreender as associagdes existentes
entre varidveis com base em opinides e dados publicos sobre o assunto em questdo
(GIL, 2002)

No que diz respeito aos métodos empregados, o estudo ¢ quantitativo, uma
vez que as pesquisas quantitativas utilizam uma amostra representativa da populagdo
para mensurar qualidades (LCH Zanella, 2011). Apesar de ser uma pesquisa descritiva
quantitativa, os resultados podem ter indicadores qualitativos para melhor
entendimento do estudo.

Além disso, como ferramenta de analise utilizou-se a técnica estatistica de
analise multivariada que tem como objetivo categorizar amostras e compreender quais

as relagoes existentes entre elas (HAIR et al., 2014).

4.2 Local de estudo

O espaco amostral do estudo compreende cidadaos de todo o Distrito Federal.

Atualmente existem 33 regides administrativas, com respostas que alcancaram 21
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delas. O Plano Piloto liderou as respostas com alcange de 36,4%, seguidos por
Sudoeste/Octogonal (10,8%) e Lago Sul (6,5%). Em agosto de 2021, um estudo do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2021) mostrou que a populagdo da capital e
arredores estava em 3.094.325, no entanto, a base do calculo eram dados do ultimo censo do
IBGE, realizado em 2010, quando Brasilia tinha 2.051.146 milhGes de habitantes. Em 12 anos,
a populagdo do DF cresceu 42%, segundo o levantamento atual.
4.3 Objeto de Estudo
O objeto de estudo foi a postura, atitudes e historico da populacao do Distrito Federal

em torno do dinheiro e endividamento.

4.4 Instrumento de coleta de dados

O levantamento dos dados ocorreu a partir da elaboragdo de um questionario contendo
perguntas adaptadas do estudo feito por Rahman, Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020). Foi
utilizado um questionario estruturado, dividido em duas se¢des. A primeira secdo abordou os
perfis dos entrevistados, enquanto a segunda secdo explorou os determinantes (fatores
comportamentais) com base nos seguintes referenciais: alfabetizacdo financeira, utilizando a
escala de Disney e Gathergood (2011); materialismo, utilizando a escala de Ponchio (2006);
percepcao de risco e endividamento, com base na escala de Caetano et al (2011) e Flores e Vieira
(2014); e, finalmente, emogao, usando a escala de Quelch e Jocz (2007), todas traduzidas para a
lingua portuguesa.

Ao todo foram 37 perguntas no instrumento de coleta, sendo 29 questdes para multipla
escolha baseada na escala Likert, 1 pergunta ndo obrigatdria aberta para responder sobre o
conhecimento financeiro que possui no momento que respondeu o questiondrio e 7 perguntas
finais para definir o perfil do participante. Os pilares utilizados foram: literatura financeira (FIN);
percepgao de risco (RIS); materialismo (MAT); emocao (EMO); endividamento (END); senso
demografico (DEM);

A escala Likert estava estratificada em 7 classificacdes: discordo totalmente, discordo,
discordo parcialmente, ndo concordo e nem discordo, concordo parcialmente, concordo e
concordo totalmente. Toda populacao do DF com algum relacionamento com dinheiro (crédito)

e/ou relacionamento com alguma institui¢do financeira estava apta a responder o questionario.
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4.5 Procedimento de Coleta de Dados

O questionario foi desenvolvido e viabilizado através da plataforma Google Forms e
aplicado entre os dias 24 de Fevereiro e 30 de Margo de 2023. A divulgagao foi feita ativamente
através do QR Code na aula de Formagao de Valor na Universidade de Brasilia e também por
meio da transmissdo nas redes sociais pessoais do autor como Linkedin, WhatsApp e Telegram.

Com base no célculo amostral segundo Hair et al. (2019), as equagdes estruturais se
baseiam no impacto que as variaveis independentes possuem acerca do modelo. Desse modo, foi
utilizado o software G Power para calcular, dados relevantes da amostra recolhida. O tamanho do
efeito utilizado foi o médio de 0,15, com erro probabilistico de 0,05 (5%) e poder estatistico de
0,8. Ja que o modelo abrange variaveis independentes, o valor minimo indicado de respondentes

foi de 85. No prazo final, obteve-se 93cidad respostas

4.6 Tratamento de Dados

Ao encerrar a coleta, as respostas bem como os dados gerados foram convertidos em
uma planilha dentro do Microsoft Excel, onde os construtos foram transformados em suas iniciais
para que o input fosse feito através do arquivo .csv no programa SmartPLS. O PLS ¢ uma
ferramenta apropriada porque confirma as teorias para determinar o quao bem um modelo pode
estimar uma matriz de covariancia para os dados multivariados da amostra (HENSELER, 2016).
Hair et al. (2013) afirmou que o PLS funciona de forma muito semelhante a uma andlise de

regressao multipla e € particularmente valioso para um estudo exploratério

Valoracdo do modelo Valoracdo do modelo
estrutural de medida

Implicagdes praticas

Y
Y

Figura 14: Etapas de avaliagdo do modelo
Fonte: Autoria propria
Como pode ser demonstrado pela figura 14 ilustra modelo utilizado e fundamentado
por Ramirez et al. (2014), que divide a modelagem de equagdes estruturais usando o PLS em trés
etapas distintas. A primeira etapa corresponde a avaliagdo do modelo de mensuragao, na qual sdo
examinados se os dados analisados estdo em conformidade com os parametros de confiabilidade
e validagdo. Para garantir resultados precisos, sao verificadas cinco fases: confiabilidade do item,

confiabilidade interna, validade composta, validade discriminante, VIF e significancia do peso.
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Na segunda etapa, ocorre a mensuragdo do modelo estrutural, que engloba o calculo do beta, do
coeficiente de determinacgao (R-quadrado) e a aplicacdo do método de bootstrap - uma técnica
que valida um modelo multivariado por meio de estimativas de subamostras (HAIR, 2014). Por

fim, sdo apresentadas implicagdes praticas com base nos resultados obtidos na amostragem.
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5 RESULTADOS E ANALISES

O capitulo a seguir traz a apresentacao dos resultados dos dados retirados da pesquisa
de fatores que influenciam o endividamento e seus efeitos dentro do espaco amostral da
populacdo do Distrito Federal. A pesquisa feita via Google Forms gerou dados que foram tratados
utilizando a plataforma SmartPLS 4.

Em primeiro lugar, sera demonstrado a coleta de perfil dos respondentes.
Posteriormente, serd exposto o modelo conforme a abordagem de Ramirez, Mariano e
Salazar (2014), no qual ocorrerd a descricdo da amostra, sua validagdo e avaliagdo por
meio de testes estatisticos apropriados, a analise dos resultados obtidos e, por fim, serdo
discutidas as implicagdes praticas deste estudo.

5.1 Descricao dos Respondentes

A primeira etapa consiste em analisar dados socioecondmicos e demograficos de todos
que responderam. Primeiro ¢ questionado o género dos participantes, com 61,3% dos que
responderam sendo do sexo masculino e 38,7% do sexo feminino. Todos se incluiram em uma
das duas categorias sem marcar “outro” ou “prefiro ndo dizer”, como demonstrado na figura 15

abaixo:

Qual seu género

93 respostas

@ Feminino
@ Masculino
Outro

@ Prefiro ndo dizer

38,7%

Figura 15: Género dos respondentes

Fonte: Autoria propria (2022)

De acordo com o Instituto de Pesquisa e Estatistica do Distrito Federal (IPEDF, 2021),
em 2021, 1.568.114 mulheres residiam na capital federal, correspondendo a 52,2% dos
moradores, o que ¢ discrepante da pesquisa realizada. Esse fato pode ser influenciado pelo ciclo

de conhecidos do autor, predominantemente masculino.
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O préximo dado investigado foi a faixa etaria dos colaboradores na pesquisa. Na figura

16 ¢ perceptivel a presenca do publico mais jovem, com predominancia do publico entre 21 e 25
anos (55,9%), seguido pelo publico entre 18 e 20 anos (22,6%) e a terceira maior fatia
pertencendo ao publico entre 26 e 30 (16,1%). Ainda ha a presenca menor do publico de 41 até
59 anos (3,2%) e 31 a 40 (2,2%), porém sem respostas de pessoas com 60 anos ou mais.

Qual sua idade?

93 respostas
o
o0

@ 4159
® 60+

Figura 16: Idade dos respondentes
Fonte: Autoria propria

A quantidade predominante de um publico jovem-adulto corrobora com o ciclo de
convivio do autor bem como a idade de estudantes universitarios, publico com grande
expressividade na pesquisa.

Em seguida, ¢ questionado o nivel de escolaridade. Nao foi surpresa que a maioria
majoritaria de respondentes se encontra cursando uma faculdade, com uma proporc¢ao de 79,6%
no “superior incompleto” acompanhado com uma propor¢do menor de pessoas que ja
completaram a faculdade de 14% dentro da categoria “superior completo”. Ainda participaram
pessoas que ndo estdo cursando uma faculdade, porém completaram o ensino médio (4,3%) e
uma pequena faixa esta realizando uma pos-graduacao (2,2%).

Nivel de escolaridade?
93 respostas

@ Ensino médio incompleto

@ Ensino médio completo
Superior incompleto
@ Superior completo
] @ Pés-graduagio (mestrado, doutorado)
‘

Figura 17: Nivel de escolaridade dos respondentes

Fonte: Autoria propria
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Um ponto fundamental ao analisar o endividamento e seus efeitos ¢ enquadrar o nivel
de renda familiar dos participantes da pesquisa. Por ser um estudo direcionado ao Distrito Federal,
a média de renda oscila muito ao considerar que a regido possui grande variedade de realidades
diferentes. Brasilia teve em 2022 o maior rendimento domiciliar per capita do segundo dados do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2023). A diferenga da renda média entre as
regides mais ricas e mais pobres do Distrito Federal chega a R$ 12.108,89 (IBGE, 2022). O
Distrito Federal é a unidade da Federagdo com maior rendimento médio mensal, de R$ 4.188
(IBGE, 2022).

Essa oscilagdo e diversos cendrio se confirmam no resultado obtido com as respostas,
com a grande maioria com renda familia acima de R$ 10.000,00 (44,1%), em segundo lugar
encontram-se rendas familiares até R$ 4.000,00 (15,1%), em terceiro até R$ 8.000,00 (12,9%),
em quarto até R$ 6.000,00 (10,8%), em quinto até R$ 10.000,00 (9,7%) e por fim até¢ RS 2.000,00
(7,5%).

Renda familiar?

93 respostas

@ Até R$ 2.000,00

44,1% @ Até 4.000,00
Até 6.000,00

@ Até 8.000,00

@ Até 10.000,00

» ‘w @ Acima de R$ 10.000,00

Figura 18: Renda familiar dos respondentes
Fonte: Autoria propria (2023)

Ap6s analisar a condi¢do salarial familiar, € preciso entender individualmente os ganhos
de cada participante. Existem diferencas perceptiveis nos ganhos quando vemos o espectro de
pessoas que estdo na faculdade, que se formaram e que estdo fazendo pos-graduagdo ou
especializacdes. Ahmed et al. (2010) observou que o uso do cartdo de crédito pode aumentar o
nivel de divida pessoal e quanto maior o ganho, maior o limite disponivel. Isso estd de acordo
com as conclusdes de Flores e Vieira (2014) indicando que pessoas que usam e dependem de

cartdes de crédito tém maior probabilidade de se endividar.

Em primeiro e segundo lugar estio com uma diferenca de 1 ponto percentual e

encontram-se, respectivamente, pessoas salariadas que recebem entre R$ 1.000,00 e 2.000,00
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(24,7%) e entre R$ 2.000,00 e 4.000,00 (23,7%). Os assalariados entram na sequéncia (20,4%) e
proximo a eles estdo os que ganham menos de R$ 1.000,00 (16,1%). A tltima parte dos dados
apresenta salarios entre R$ 4.000,00 ¢ R$ 6.000,00 (5,4%), entre R$ 6.000,00 ¢ R$ 8.000,00
(4,3%), acima de R$ 10.000,00 (3,2%) e entre R$ 6.000,00 e 8.000,00 (2,2%).

Salério mensal?

93 respostas

@ Assalariado
@ Menos de R$ 1.000,00

Entre R$ 1.000,00 e 2.000,00
/ @ Entre RS 2.000,00 & 4.000,00
| @ Entre RS 4.000,00 & 6.000,00

@ Entre R$ 6.000,00 e 8.000,00
® Entre R$ 8.000,00 e 10.000,00
@ Acima de R$ 10.000,00

Figura 19: Salario/ganho mensal dos respondentes

Fonte: Autoria propria (2023)

5.2 Valorac¢ao do Modelo de Medida

A Valoragdo do Modelo de Medida sera dividida entre quatro partes, sendo elas:
Confiabilidade de Item, Confiabilidade Interna, Validade convergente, validade discriminante.
Adicionalmente serd realizado um teste de Multicolinearidade. Dentro destes aspectos sera

possivel validar o modelo que corresponde a pesquisa realizada
5.2.1 Confiabilidade do Item

Nesta primeira etapa de teste, o objetivo ¢ verificar a confiabilidade do modelo e a
confiabilidade dos itens. Portanto, ¢ realizado um célculo para avaliar a robustez da correlagdo
entre os indicadores e as variaveis, a fim de determinar se os indicadores estdo adequadamente
relacionados as varidveis corretas dentro do modelo.

Segundo o trabalho realizado por Ramirez, Mariano e Salazar (2014) os valores que

devem ser aceitos sdo aqueles maiores ou iguais a 0,707, sendo possivel valores acima de 0,4,
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desde que nao comprometa etapas posteriores (HAIR, et al. 2019). Até o modelo se tornar estavel

ocorrerao as depuragoes.

| FNo1 wz | Fmos | | Finos | FiNos | Finos | | Fno7 |
1 -
0,173 0,641

0318 0.37 0840 0804 235 0575 ENDO1

i

0,742 | ENDO2
0,684 0,327
. . 0,723 ENDO3
... Financeira
Alfabetizacdo 0,749

0,140 Endividamento 0291 ENDO4

il

EMO01

-0.428 | EMO02
0,681
0,395 EMO03

il

0,664
0,770 0.825 EMO04

[waras | e
MATO3
- Materialismo

Figura 20: Modelo inicial proposto (Equagdes Estruturais)
Fonte: Autoria propria (2023) adaptado de Mahfuzur; Azma; MAK; Ismail (2020)
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Carga

Variavel Indicador Externa
FINO1 - Considero que tenho um bom conhecimento sobre finangas, juros e 0.318
empréstimos '
FINO2 - Aprendi com familiares o conhecimento financeiro que possuo 0,371
FINO3 - Aprendi na escola ou faculdade o conhecimento financeiro que 0,173
L pOSsuo
Alfabetlza}gao FINO4 - Possuo cartao de crédito por nao ter o dinheiro suficiente para pagar
R minhas despesas até receber meus ganhos (saldrio, mesada) 0,64
FINOS - Consigo poupar parte dos meus ganhos todos os meses 0,84
FINOG6 - Consigo investir parte do meu dinheiro todos os meses 0,804
FINO7 - Sempre confiro meu saldo de crédito antes de realizar compras 0,235
FINOS - Tenho controle total sobre meus gastos e ganhos futuros 0,575
RISO1 - Costumo gastar dinheiro impulsivamente (festas, viagens etc.) 0,681
RIS02 - Prefiro ter ganhos elevados no curto prazo arriscados do que ganhos 0583
Percepcao de menores no longo prazo menos arriscados ’
Risco RIS03 - Costumo emprestar meu dinheiro com certa frequéncia 0,719
RIS04 - Tenho costume de apostar meu dinheiro (sites de apostas, casa de 0.705
jogos etc.) ’
MATOI - Admiro quem possui itens com valor elevado (roupas de luxo, 0.894
ol carros de luxo etc.) ’
Materialismo MATO2 - Gosto de gastar dinheiro em itens de luxo 0,824
MATO3 - Teria uma vida mais feliz caso possuisse itens mais luxuosos 0,77
EMOO01 - Sinto vergonha com o valor que recebo (salario, mesada) -0,428
EMOO0?2 - Me sentiria envergonhada caso possuisse endividamento 0,681
Emocdo EMOO03 - Me sentiria ansiosa caso possuisse endividamento 0,395
EMOO04 - Me sentiria depressiva caso possuisse endividamento 0,664
EMOQOS5 - Estar endividado afetaria meu dia a dia (trabalho, estudos, circulo 0.825
de amizades) ’
ENDOI - Costumo gastar mais do que recebo 0,742
ENDO?2 - Costumo basear quanto posso gastar pelo meu limite de crédito 0,327
ENDO3 - J4 estive endividado em algum momento da minha vida 0,723
Endividamento | ENDO04 - Tenho reservas financeiras para me manter por 3 meses caso perca A
minha fonte de renda primaria '
ENDOS - Tenho alguém que pagaria meu custo de vida caso perdesse minha 0,291

fonte de renda priméria

Tabela 2: Cargas externas por indicador
Fonte: Autoria propria

A partir da tabela 2, € possivel perceber que 4 das 5 varidveis latentes apresentam

indicadores abaixo do valor minimo de 0,707, com alguns préximos desse valor de corte.

Dentro de “Alfabetizacdao Financeira”, foram:

FINOI - Considero que tenho um bom conhecimento sobre finangas, juros e
empréstimos (carga externa = 0,318);

FINO2 — Aprendi com familiares o conhecimento financeiro que possuo (carga
externa = 0,371);

FINO3 — Aprendi na escola ou faculdade o conhecimento financeiro que possuo

(carga externa = -0,173);
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e FINO4 — Possuo cartdo de crédito por ndo ter dinheiro suficiente para pagar minhas
despesas até receber meus ganhos (salario, mesada) (carga externa = -0,641);

e FINO7 — Sempre confiro meu saldo de crédito antes de realizar compras (carga
externa = 0,235).

De acordo com Remund (2010), além de uma definicdo mais amplamente aceita,
os autores por ele pesquisados ressaltam a necessidade de uma medida objetiva de
alfabetizacdo financeira, ou seja, uma defini¢do operacional. Esta deve explicar
claramente como o conceito abstrato do termo pode ser medido de forma tangivel.
Segundo ele, o “gap” existente entre conceito ¢ medida torna dificil comparar a

alfabetizacgdo financeira entre varias subpopulagoes.

A conceituacdo de Redmund (2010) auxilia a justificar as saidas dos indicadores
acima descritos, uma vez que um conceito universal de alfabetizagao financeira ndo existe
na esfera financeira, as origens que cada individuo adquiriu esse conhecimento bem como
seu grau ndo sdo de facil rastreio e, por ltimo, a alfabetizag¢do por si s6 ndo ¢ variavel

suficiente para delimitar os habitos e motiva¢des que cada um possui com o crédito.

Abaixo, segue a demonstragdo das respostas dos indicadores que foram retirados:

FINO1 - Considero que tenho um bom conhecimento sobre financgas, juros e empréstimos

93 respostas
30

25

[+
20 (26,9%)

13 (14%)

9 (9,7%) 9(9,7%)

7 (7.5%)
3 (3,2%)
1 2 3 4 5 6 7

Figura 21: Autoavaliacdo sobre alfabetizagdo financeira

Fonte: Autoria propria

FINOZ2 - Aprendi com familiares o conhecimento financeiro que possuo

93 respostas

30

20 22
(23,7%)

13 (14%)

10 1

(11,8%)




Figura 22: Grau de absor¢ao de alfabetizagao financeira por familiares

Fonte: Autoria propria

FINO3 - Aprendi na escola ou faculdade o conhecimento financeiro que possuo
93 respostas

30
28
(30,1%)
20
16
(17,2%)
10 1
(11,8%)
7 (7.5%)
5 (5,4%)
0

Figura 23: Grau de absor¢do de alfabetizacdo financeira por institui¢des de ensino
Fonte: Autoria propria

FIND4 - Possuo cartédo de crédito por nao ter o dinheiro suficiente para pagar minhas despesas até
receber meus ganhos (saldrio, mesada)

93 respostas

60
40 &

(47,3%)
20

10 (10,8%)

11
(11,8%)

3(3,2%)

1 2 3 4 5 6 7
Figura 24: Motivagdo de possuir cartdo de crédito

Fonte: Autoria propria

FINO7 - Sempre confiro meu saldo de crédito antes de realizar compras
93 respostas

40

30

31
(33.3%)

20

PR 13 (14%) - 12
(11,8%) (12,9%)

7(7,5%) e

1 2 3 4 5 6 7
Figura 25: Conferéncia do saldo de crédito antes de realizar compras

Fonte: Autoria propria
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Dentro da variavel “Percepcao de Risco”, um tnico indicador ficou com uma nota
abaixo de 0,6, alcangando a nota de 0,583. O indicador em questao é:

e RIS02 - Prefiro ter ganhos maiores no curto prazo arriscado do que ter ganhos
menores no longo prazo menos arriscados.

Modelos de dominio-especifico (specific-domain) de risco, ou seja, que tomam o
risco ndo como caracteristica geral do individuo ou do ambiente, mas sim como
caracteristica de contextos especificos nos quais se devem analisar tanto caracteristicas
individuais e ambientais, incluem tragos pessoais e contextuais no estudo do risco, a partir
da investigacdo da relacdo entre a propensdo ao risco de individuos em contextos
particulares e o valor dos ganhos no contexto em que o comportamento ocorre (IRWIN

& MILLSTEIN, 1991; WIGFIELD & ECCLES, 1992).

Essa explicagdo traz a necessidade de se retirar o indicador RIS02 por ndo ser
suficiente perguntar o tipo de ganho em periodo e determinado risco ao nao incluir os
aspectos ambientais e contextuais que a pergunta abarca. A imagem 26 indica as respostas

do indicador retirada:

RIS02 - Prefiro ter ganhos elevados no curto prazo arriscados do que ganhos menores no longo
prazo menos arriscados

93 respostas
30

25

0,
2 (26,9%)

19

20
(21,5%) (20,4%)

10 12
(B2ka 9.(9,7%)

5 (5,4%)

3 (3,2%)

Figura 26: Escolha sobre ganhos frente aos riscos
Fonte: Autoria propria
Dentro da varidvel “Emocao”, € possivel perceber que os indicadores EMOI1 e
EMO3 performaram abaixo de 0,6, sendo 0,305 e 0,018 o resultado alcangado por cada
um deles respectivamente. As perguntas que estavam relacionadas com os indicadores

sao:

e EMOOI1 - Sinto vergonha com o valor que recebo (salario, mesada);
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e EMOO03 — Me sentiria ansiosa caso possuisse endividamento.

Em outro artigo, Kahneman e Tversky (1979) demonstram que as pessoas tomam

decisdes envolvendo risco de forma parcialmente racional, questionando a Teoria da

Utilidade Esperada, pedra fundamental do pensamento econdmico tradicional. Suas

pesquisas indicam que a dor causada por uma perda supera o prazer oferecido por um

ganho. Esse fator auxilia a retirar os sentimentos de vergonha e ansiedade da pesquisa,

uma vez que sao sentimentos complexos e atrelados a perdas significativas que possuem

um peso maior do que a chance de ganho

E possivel realizar uma analise e perceber que as respostas dos dois indicadores

foram bem parecidas, como visto nos graficos 27 e 28 abaixo:

EMOO01 - Sinto vergonha com o valor que recebo (salério, mesada)

93 respostas

60

44
(47,3%)

40

20 22

(23,7%)

4(4.3%) 2(2,2%)

Figura 27: Sentimento de vergonha frente aos ganhos mensais

Fonte: Autoria propria

EMOQ3 - Me sentiria ansiosa caso possuisse endividamento
93 respostas
60

40

20

4 (4,3%) 3(3,2%)

0(0%)

Figura 28: Grau de ansiedade caso em situagdo de endividamento

Fonte: Autoria propria
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(17,2%)

3(3,2%)
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Por fim, a ultima variavel latente a ser verificada ¢é a variavel “Endividamento”,
com 3 indicadores abaixo do valor minimo, sendo elas: ENDO2 com carga externa de
0,342; ENDO4 com carga externa de -0,749; ENDO5 com carga externa de -0,291. As
perguntas relativas a esses indicadores sdo:

e ENDO02 — Costumo basear quanto posso gastar pelo meu limite de crédito;

e ENDO04 — Tenho reservas financeiras para me manter por 3 meses caso perca
minha fonte de renda primaria;

e ENDOS5 — Tenho alguém que pagaria meu custo de vida caso perdesse minha fonte
de renda primaria.

Para Barros (2010, p. 212), “A tensdo entre o desejo de ascensdo social e
profissional a partir do aumento de grau de escolaridade e a manuten¢do de padrdes
socioculturais [...] se apresenta como uma entre as multiplas e diferenciadas experiéncias
de transi¢do para a vida adulta”. Esse argumento salienta a vontade de ter uma condicao
financeiro melhor ou igual a dos familiares ou terceiros que cuidam dos gastos dos
individuos até a independéncia financeira. A situa¢do de dependéncia financeira
isoladamente, entretanto, ndo ¢ suficiente para explicar um cendrio financeiro de
endividamento, possivel motivo de retirada dos indicadores.

A andlise grafica das respostas, ainda assim, denuncia um padrdo perigoso ao
considerar a falta de reservas financeiras e a dependéncia de terceiros para manter o custo
de vida dos participantes da pesquisa, como observado nos graficos 29, 30 e 31:

ENDO2 - Costumo basear quanto posso gastar pelo meu limite de crédito
93 respostas

30

29
(31,2%)

20

15

(16,1%) 13 (14%) 13 (14%) 13 (14%)

10

UlE 4 (4,3%)
3%

Figura 29: Atitude de gastos frente ao crédito disponivel

Fonte: Autoria propria
ENDO4 - Tenho reservas financeiras para me manter por 3 meses caso perca minha fonte de renda

primaria
93 respostas

40
30

20

9 (9,7%)

9 (9,7%)

6 (6,5%) 6 (6,5%) 6 (6,5%)

1 2 3 4 5 6 7




Figura 30: Andlise de reserva financeira perante 3 meses sem ganhos mensais
Fonte: Autoria propria
ENDOS5 - Tenho alguém que pagaria meu custo de vida caso perdesse minha fonte de renda

primaria

93 respostas
60

40

20

14
(15,1%)

1 2 3 4 5 6 7

Figura 31: Analise de suporte financeiro em caso de perda de fonte de renda primario
Fonte: Autoria propria
Neste primeiro teste busca-se validar a confiabilidade do modelo ¢ a
confiabilidade de item. Esse teste calcula a for¢a da correlacdo entre as variaveis e seus

indicadores, indicando se estes estdo atrelados as variaveis corretas dentro do modelo.

Ap6s a primeira analise dos indicadores e a sua identificacdo daqueles que estdo
fora do modelo, foi refeita a sua andlise com a retirada dos dois indicadores que se
apresentavam abaixo da meta. Dentro do novo modelo é possivel perceber que foi
possivel chegar no modelo estavel da amostra, os resultados podem ser observados a

partir da imagem 32
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Figura 32: Novo modelo (Equacdo Estrutural)
Fonte: Autoria propria
Logo, a confiabilidade de item alcangou o preconizado (HAIR et al, 2019) com o

valor de 29,9%, passando ao segundo teste, a confiabilidade interna.

5.2.2 Confiabilidade Interna

O segundo teste para a confiabilidade do modelo diz respeito a confiabilidade
interna. Permite comprovar a consisténcia interna de todos os indicadores ao medir o
conceito, ou seja, se avalia com o rigor que os indicadores sdo suficientes para explicar

sua perspectiva variavel latente.

Pode-se perceber que todas as varidveis atingiram o preconizado por Hair et al.
(2017), (tabela 4). Assim, o modelo atendeu a todos os requisitos de confiabilidade, sendo

assim um modelo confidvel. Apds isto, foram realizados os testes de validagao.

A fim de garantir a validade do modelo foram realizados dois testes de validagao:

o da Variancia Média Extraida (AVE) e o da Validade Discriminante.
5.2.3 Variancia Média Extraida (AVE)

O primeiro teste realizado para validagdo do modelo ¢ o da Variancia Média
Extraida (Average Variance Extracted — AVE), que ¢ utilizado para verificar a
consisténcia interna do modelo, ou seja, se os indicadores estdo relacionados as variaveis
a eles atribuidos (RAMfREZ, MARIANO ¢ SALAZAR, 2014). Para o modelo ser
considerado valido ele deve apresentar AVE maior ou igual a 0,5 para todas as variaveis

(FALK; MILLER, 1992).

Variavel rho ¢ AVE
1.Alfabetizacdo financeira 0,844 0,647
2.Emogdo 0,868 0,690
3.Endividamento 0,834 0,717
4 Materialismo 0,870 0,691
5.Percepg¢ao de risco 0,792 0,560

Tabela 3: Indicadores de Confiabilidade Interna e AVE

Fonte: Autoria propria
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Como pode ser observado na tabela 3 os valores para AVE sdo todos maiores que
0,5, sendo a variavel “Percepcao de risco”” com menor valor e a variavel “Endividamento”

com maior valor

5.2.4 HTMT

No segundo teste, utilizamos o método HTMT (heterotrait-monotrait) proposto
por Henseler, Ringle e Sarstedt (2015) para avaliar a validade discriminante por meio da
aplicagdo do HTMT. O objetivo ¢ determinar se as variaveis latentes no modelo sao
distintas entre si, ou seja, se possuem autonomia. Nesse método, evita-se uma correlagao
forte entre os indicadores que ndo pertencem a uma determinada variavel e aqueles que
pertencem a ela. Para garantir a validade discriminante, ¢ considerado adequado que os

valores sejam menores ou iguais a 0,9.

Relagdo das Variaveis HTMT
2.Emogédo <-> 1. Alfabetiza¢do financeira 0,086
3.Endividamento <-> 1. Alfabetizagao financeira 0,665
3.Endividamento <->2. Emo¢&o 0,170
4 Materialismo <-> 1. Alfabetizagdo financeira 0,187
4.Materialismo <-> 2. Emocéo 0,200
4 Materialismo <->3. Endividamento 0,304
S5.Percepcdo de risco <-> 1. Alfabetizacdo financeira 0,269
5.Percepcdo de risco <-> 2. Emogao 0,292
5.Percep¢do de risco <-> 3. Endividamento 0,263
5.Percepcao de risco <-> 4. Materialismo 0,419

Tabela 4: Resultados HTMT
Fonte: Autoria propria, extraida do software SmartPLS (2023)
A partir dos dados da tabela 4 € possivel perceber que todos os valores
encontrados se encontram dentro do limite proposto. Deste modo pode-se perceber que o

modelo ¢ confiavel e valido.

Um ultimo teste necessario antes de passar para a avaliagao do modelo estrutural
¢ o teste de multicolinearidade, aplicado a modelos de regressdo, a fim de evitar

sobreposi¢do de variaveis, que podem causar sobre ajuste do modelo.

58



5.2.5 Multicolineariedade

A tultima etapa da Valoracdo do Modelo de Medida ¢ através da andlise de

multicolinearidade.

A andlise de multicolinearidade realizada por meio do célculo do Fator de Inflagdo
de Varianga (VIF) tem como intuito entender o grau do erro padrao que foi aumentado
devido a presenga de colinearidade. Segundo Sarstedt, Ringle ¢ Hair (2020) ¢ esperado
que o VIF nao exceda a 3,3, caso contrario, sera necessario retirar indicadores. Além

disso, segundo Ramirez et al. (2014), um VIF maior que 10 indica um problema de

multicolinearidade.
VIF Emoc¢ao |Endividamento Materialismo
Alfabetizagdo financeira 1,06
Emocao 1,14
Endividamento
Materialismo 1,22
Percepcdo de risco 1,00 1,27 1,00

Tabela 5: VIF
Fonte: Autoria propria, extraida do software SmartPLS (2023)
A partir da tabela 5 € possivel observar uma informagao de que todas as variaveis
possuem um VIF menor ou igual a 3,3. Portanto, pode-se concluir que o modelo estrutural

¢ valido e confiavel para o tema estudado, além de ndo apresentar ruido.
5.3 Valora¢ao do modelo de medida

Apos a etapa de validacdo e confiabilidade do modelo, foi realizada a etapa de
valoragdo para analisar o resultado do modelo e explicar os fatores criticos para a intengdo
de uso e persuasdao dos usudrios com o e-commerce de moda. Esta etapa ¢ dividida em
dois momentos, primeiro ¢ necessario entender o coeficiente de determinagdo (R?), e

entdo analisar o coeficiente beta (p).
5.3.1 Coeficiente de Determinacao (R?)

A varidvel que recebe uma seta ¢ explicada pela variavel que aponta esta seta
especifica para ela, logo, o coeficiente de determinagdo visa entender qual o grau de
percentual que cada construto influéncia na varidvel dependente que estd associada.
Segundo Hair et al (2019) existem alguns coeficientes que podem ser explicados, para ele

acima de 13% ja pode ser considerado satisfatorio. Dentro do Modelo Estrutural que pode
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ser observado na imagem 33, ¢ possivel observar a relagao existente das varidveis, com
os valores obtidos foi possivel criar a tabela 8, em que estdo elencados todos os valores

do coeficiente de determinagao.

| Fnos | [ Fnos | [ Fnos |

f

0875 0841 pga4

Alfabetizagdo  Financeira

Endividamento

RISO4 Percepgio de risco 0,113

MATO1

[ Jeo
[ |

Materialismo

Figura 33: Modelo Estrutural (Equagdo Estrutural)

Fonte: Autoria propria

Variavel R? Percentual
Materialismo 0,094 9,4%
Emocao 0,069 6,9%
Endividamento 0,299 29,9%

Tabela 6: Coeficiente de Determinagdo
Fonte: Autoria propria, extraida do software SmartPLS (2023)

Como pode ser observado, a varidvel “Materialismo (MAT)” pode ser explicada
em 9,4% pela variavel “Percepcao de risco (RIS)”, enquanto a variavel “Emog¢ao (EMO)”
pode ser explicada em 6,9% também pela variavel “Percepgao de risco (RIS). Ja a variavel
“Endividamento (END)” pode ser explicada em 29,9% pelas varidveis “Alfabetizacio
financeira (FIN)”, “Percep¢do de risco (RIS), “Materialismo (MAT)” e “Emocdo
(EMO)”.

A literatura (RAMIREZ et al. 2014), explica que para uma variavel ter uma

explicacdo significante, esse valor deve ser superior a 13%, pode-se observar que o
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“Materialismo (MAT)” e “Emoc¢ao (EMO)” nao possuem explicagdao significante
derivado da variavel “Percep¢do de risco (RIS). O tema do estudo “Endividamento
(END)”, entretanto, pode ser explicado pela relagdo das outras quatro variaveis, o que
justifica o avanco do estudo. Para compreender quais variaveis que mais implicam nas

explicacdes € necessario estudar o Beta.
5.3.2 Coeficiente beta (p)

Ap0s a analise do coeficiente de determinagdo, inicia-se o processo de analise do
coeficiente beta (B), a fim de verificar o grau de influéncia de cada relacdo e a validade
das hipoteses propostas por este estudo. Na pratica, o B visa calcular os valores das setas
que ligam os construtos, que sdo chamados de caminhos, esta andlise também foi

realizada por meio do programa SmartPLS.

O beta representa os valores das setas entre construtos e pode variar entre -1 e 1
(CHIN, 1998), sendo o valor positivo para representar relacdes diretamente proporcionais
e o valor negativo as relagdes inversamente proporcionais. Os valores de Beta que sdo
considerados ideais sdo B > 0,3 ou B < -0,3, entretanto os valores § > 0,2 ou § < -0,2
também sdo significativos em relacdo a analise (CHIN, 1998). Uma anélise que ¢
realizada juntamente com a do Beta € a bootstrapping que visa garantir a estabilidade das
estimativas das amostras. Para tanto, é necessario conseguir avaliar os valores: valor-t (t-
student) e valor-p (p-value). Os valores que sao utilizados como base a fim de garantir a

confian¢a no modelo sdo: t-student > 1,64 e um p-value < 0,05)

Os valores que foram encontrados dentro do estudo podem ser observados

através da tabela de nimero 9.

Hipoteses Beta % t-student p-valor Suportada?

H1. Alfabetizacdo financeira ->

Endividamento - 0,432 | 21,1% 5,42 0,00 Sim
H2. Percepg@o de risco -> Endividamento | 0,214 3,4% 1,68 0,05 Sim
H3. Materialismo -> Endividamento -0,240 | 54% 2,49 0,01 Sim
H4. Percepg@o de risco -> Materialismo 0,306 9,4% 2,71 0,00 Sim
HS. Percepgdo de risco -> Emocédo -0,262 | 6,9% 1,31 0,10 Nio
H6. Emocgao -> Endividamento 0,113 0,0% 0,74 0,23 Nao

Tabela 7: Testes de Hipdteses
Fonte: Autoria propria, extraida do software SmartPLS (2023)

Pode-se observar que as hipoteses H1, H2, H3 e H4 foram suportadas por

apresentaram valores de t-student maiores que 1,64, e p-valor menor que 0,05. Assim, a
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variavel que mais impacta o endividamento ¢ a alfabetizagao financeira. Uma vez que as

hipoteses suportadas foram encontradas, ¢ necessario analisa-las e discuti-las.

Os fatores que explicam a tendéncia ao endividamento, portanto, sdo a
alfabetizagdo financeira, a parcep¢do de risco e o materialismo. As varidveis se
relacionam dentro de uma cadeia de comportamentos, na qual: pessoas com menor
alfabetizacdo financeira nao aproveitam oportunidades de acimulo de capital pelo temor
a perda de dinheiro. Essa relacao afeta o senso de acimulo de bens, visto pela dificuldade
em gerir melhor as finangas para nao chegar ao extremo do endividamento, mas também
ndo alcangar a plenitude financeira para a qualidade de vida esperada que ¢ uma visao
deturpada pela visdo do equilibrio do materialismo. Essas relacdes serdo discutidas nas

analises de hipodteses.

5.3.3 Analises e Discussoes das Hipoteses

Logo apos realizadas todas as andlises recomendadas nas etapas de validacdo e
valoracdo do modelo estrutural, foram alcancados os resultados demonstrados a seguir,
bem como a comparagao que o modelo atual teve com o modelo proposto por Rahman,

Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020) em relagcdo a amostra global do trabalho deles

e HI1 - Literatura financeira afeta positivamente o endividamento (h1+)

O resultado encontrado dentro da primeira hipdtese do presente estudo € a relagado
inversamente proporcional (quanto maior a alfabetizacdo, menor o endividamento) entre
alfabetizacdo financeira e endividamento, com a porcentagem de 21,1% que explica o
grau que a alfabetizagdo financeira pode explicar o endividamento, hipotese valida pelo
valor satisfatorio de beta, t-student e p-valor. Dentro do formuléario foi feito um
levantamento sobre a “capacidade de poupanca” mensal, capacidade de investimento
mensal e controle dos gastos e ganhos futuros, fatores com alta influéncia para um

possivel cenario de endividamento.

Esse resultado ndo foi relevante dentro do estudo Rahman, Mahfuzur, Azma,
MAK e Ismail (2020), com o beta fora da margem satisfatoria (0,114). Dentro do modelo
dos autores, o estudo descobriu que a alfabetizacdo financeira ndo era nem pratica nem
estatisticamente significativa para o endividamento. No caso da Malasia, Rahman,

Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail sugerem que as pessoas alfabetizadas financeiramente
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sa0 mais propensas ao endividamento possivelmente porque tém confiancga na gestdo da

sua divida.

Em contrapartida, o estudo de Flores e Vieira (2014), estudo que guiou e trouxe
as motivagdes para o modelo que inspirou o presente estudo, demonstrou que a
alfabetizagdo financeira € o principal fator para endividamento no contexto Brasil (local
de aplicagdo da pesquisa). A hipotese a contexto brasil ¢ confirmada pela SPC Brasil, que
revela que 46% dos brasileiros com idade entre 25 e 29 anos estdo inadimplentes. Junto
com o grupo anterior, isso soma um total de 12,5 milhdes de pessoas. Além disso, 75%
dos jovens com idade entre 18 e 30 anos ndo fazem controle dos gastos (Servigo de

Protecao ao Crédito — SPC, 2022)

e H2 - Percepc¢io de risco afeta positivamente o endividamento (h2+)

A segunda hipoOtese abrange a relacdo entre a percepcdo de risco € o
endividamento, com o segundo pior resultado dentro deste estudo, uma vez que cerca de
3,4% da percepgao de risco ¢ apta a explicar o endividamento. A hipdtese, mesmo com
menor valor, apresenta um beta aceitavel pouco acima de 0,2 e valores de t-student e p-
valor no limite para serem caracterizados como satisfatorios. O estudo de Rahman,
Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020) também apresentou essa hipdtese com o menor
beta e confirmou pessoas com percepcao de alto risco tendem a ter baixos niveis de
divida.

O comentério deixado no questiondrio na aba de feedbacks representa essa
situagdo: “Acredito que tenho conhecimentos bdsicos financeiros para sobrevivéncia,
investimento e modo de evitar endividamento, mas acredito ter diversas outras
ferramentas e estratégias a se conhecer, saindo da drea conservadora, permitindo um
ganho maior nos investimentos existentes”. O comentario expde o que Caetano et. al 2011
afirmou sobre o medo de se endividar signifique perder oportunidade de investimento ou

aquisi¢ao de bens.

e H3 - Materialismo afeta positivamente o endividamento (h3+)
Foi encontrado a relagao de 5,4% inversamente proporcional entre materialismo
e endividamento, o que suporta a terceira hipotese da pesquisa. Os autores Rahman,
Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020) conseguiram encontrar um resultado positivo,
sendo a variavel com maior peso dentro do artigo deles. As pessoas que valorizam muito

a posse de bens tendem a uma maior propensdo de estarem endividados porque estdo
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propensos a gastar sem planejamento adequado (RAHMAN, MAHFUZUR, AZMA,
MAK e ISMAIL, 2020).

De acordo com Ponchio, Aranha e¢ Todd (2007), o materialismo pode ser
definido como a “importancia atribuida a posse € a aquisi¢ao de bens materiais no alcance
de objetivos de vida ou estados desejados”.

Os estudos sobre a relag@o entre materialismo e renda realizados por Richins e
Dawson (1992) e Watson (2003) trazem um contraponto: ndo encontraram nenhuma
relagdo entre as duas variaveis, de vez que os individuos materialistas estavam alocados
em todas as classes econdmicas. Essa razao pode justificar o valor negativo da pesquisa
em questdo por poder analisar que pessoas mais endividadas ou até com o medo do
endividamento vao para o caminho contrario ao materialismo.

Outro ponto importante a ser considerado ¢ a honestidade completa das pessoas
ao responderem assuntos sobre itens de luxo. A hipotese ¢ que ndo se sentem
completamente confortaveis em responder sobre o valor que ddo a itens mais cobigados
ou a possibilidade de que por dependerem financeiramente de terceiros, ainda nao
enxergam ou sentem o valor de itens mais luxuosos por ndo serem completamente

protagonistas nas compras.

e H4 - Percepc¢io de risco afeta negativamente o materialismo (h4-):

A quarta hipdtese € suportada dentro do modelo ao analisar que a percepcao de
risco explica o materialismo em 9,4%, contudo o efeito ¢ positivo em vez de negativo,
fato que se assemelha ao estudo de Rahman, Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020). A
analise estatistica dentro do estudo “Determinants of Indebtedness: Influence of
Behavioral and Demographic Factors” revela que a percepgao de risco tem uma relagao
significativa e o positiva com o materialismo.

Santos e Fernandes (2011) observam que as pessoas associam o materialismo
excessivo a busca de status; além disso, os pesquisadores relacionam o materialismo a
tragos psicologicos e orientacao pessoal de valores morais e éticos, com a busca por esse
status ser fortemente influenciada por uma percepg¢do de risco que valoriza este

comportamento e real¢a os ganhos em detrimento as perdas.

e HS - Percepc¢io de risco afeta positivamente a emocao (h5+)
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A relacao de percepgao de risco e emogao nao € suportada dentro do modelo,
pois mesmo com um beta de -2,62 (podendo ser considerado), apresenta um t-student
inferior ao aceitavel e um p-valor acima do aceitavel, com valores de 1,31 ¢ 0,1,
respectivamente. O resultado da hipotese do estudo difere do encontrado pelos autores
Rahman, Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020), que foi suportada e obteve um valor
positivo.

A discrepancia de resultados dentro desta hipdtese pode ter vindo do tipo de
publico abordado em relagdes de faixa etaria e de demografia. O espaco amostral do
estudo “Determinants of Indebtedness: Influence of Behavioral and Demographic
Factors” traz a perspectiva da populacao da Malésia e abrange um publico mais velho
que ja nao possui uma dependéncia econdmica de terceiros (pais ou responsaveis). Esse
detalhe traz uma percepcao de risco ainda ndo formada dentro do puiblico mais jovem que

ainda ndo sofreu influéncia de emocgdes de grandes perdas ou ganhos.

H6 - Emociao afeta positivamente o endividamento (h6+):

A sexta hipdtese obteve o pior resultado, com valor de beta equivalente a 0,113,
de t-student equivalente a 0,74 e o p-valor equivalente a 0,23, isto é, todos fora da margem
considerada como satisfatoria e por isso a hipotese ndo ¢ valida. Por outro lado, os autores
Rahman, Mahfuzur, Azma, MAK e Ismail (2020) encontraram um resultado positivo e

satisfatorio dentro de sua pesquisa.

A diferenca de resultados pode estar centrada novamente na discrepancia de idade
entre os estudos ao considerar que pessoas mais jovens ainda ndo vivenciaram grandes
perdas financeiras para desenvolver o sentimento de aversdo ao risco ou sede por ganhos.
O nivel de aversao ao risco foi alterado ao se controlar a frequéncia com que as pessoas
avaliam suas perdas, mesmo com as probabilidades de ganhos e prejuizos sendo idénticas

(VIANA 2005).
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6 IMPLICACOES PRATICAS

A partir dos dados aplicados e dos estudos que foram desenvolvidos durante todo
o projeto, € possivel compreender melhor os fatores que influenciam o endividamento e

quais deles trazem um grau de importancia maior na percepcao de um possivel cenario

de divida.

Nesse sentido, com o objetivo de enriquecer a analise PLS-SEM elaborou-se o
grafico de importancia-desempenho (IPMA). Segundo Ringle e Sarstedt (2016), o grafico
amplia a analise do PLS-SEM ao buscar o valor médio das varidveis latentes e seus

respectivos indicadores, além de estabelecer prioridades para a busca de melhorias.

Este grafico posiciona os fatores competitivos de acordo com a sua pontuacao
alcancada. No eixo x observa-se a importancia de cada fator, enquanto o eixo y apresenta
o seu desempenho. Para melhor organizacdo do mapa, as varidveis que devem ser
priorizadas no tratamento ficam localizadas no quadrante inferior direito devido as
pontuagdes que elas obtiveram em importancia e performance. O restante das prioridades

do mapa segue o sentido anti-horario.

Dessa forma, primeiramente devem ser tratados os pontos presentes no quadrante
inferior direito, pois esses pontos apresentam alta importancia e desempenho baixo,

seguindo, apos isso, a ordem numérica indicada na imagem 34:
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Importance-performance map

mance
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mportance (Total effects)

@ EMO02 EMOO04 @ EMOO5 FINO5 FINOG @ FINOS @ MATO1 MATO2 MATO03 @ RISO1 RISO3 RISO4

Figura 34: Grafico Importancia VS Desempenho
Fonte: Autoria propria, extraido do software SmartPLS (2023)

Pode se observar da imagem 34 que o primeiro quadrante apresenta 3 indicadores
principais, os caracterizando como indicadores de importancia elevada e baixo
desempenho. Estes pontos dentro do grafico serdo o foco para a construcao de estratégias

e planos de agao.

As perguntas RISO1, RIS03 e RIS04 se encontram no mesmo grupo de hipoteses

Percepgdo de Risco e seus questionamentos sao:

e RISOI - Costumo gastar dinheiro impulsivamente (festas, viagens etc.)
e RIS03 - Costumo emprestar meu dinheiro com certa frequéncia
e RIS04 - Tenho costume de apostar meu dinheiro (sites de apostas, casa de jogos

etc.)

Todas as 3 perguntas estao relacionadas com questoes pessoais € comportamentais
dos individuos em torno do que fazem com o dinheiro ou qual atitude possuem com ele.

Thaler (1985) cunhou a expressdo contabilidade mental para se referir ao conjunto
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operagdes cognitivas que as pessoas fazem para organizar, analisar e acompanhar

as atividades financeiras nas quais se envolvem.

Conforme Gittman (1997, P. 84), “os planos financeiros de curto prazo sao ac¢des
planejadas para um periodo curto (de um a dois anos) acompanhado da previsdo de seus
reflexos financeiros”. Devem contemplar necessidade basicas do cidaddo, como por

exemplo:

e Demonstrar de forma clara e visual os valores das despesas em categorias
especificas;

e Determinar o orcamento comprometido com moradia e alimentacao;

e Constar gastos com necessidades basicas (luz, agua etc.);

e Delimitar custos de transporte;

e Definir investimentos em formacao;

e Delimitar os gastos em lazer;

e Separar custos de viagens futuras;

e Descrever gastos supérfluos.

Tendo em vista que a mudanga comportamental deve partir de fundamentos reais
e ter uma iniciativa advinda do proprio individuo em um primeiro momento, o primeiro
passo ¢ realizar um controle de despesas pessoais da maneira mais simples. Registrar os
ganhos mensais € 0s gastos, estes que ficam registrados dentro de qualquer aplicativo de
banco. Posteriormente, separar os gastos em constructos basicos ja pensando em
apostadores e impulsivos: “Moradia”; “Utilities”; “Satde”; “Compras”; ‘“Lazer”;

“Alimentagdo”; “Telecom”; “Veiculos”; “Bancos”; “Educagdo”; “Viagem”; “Pessoal”.

A imagem 35 abaixo demonstra o registro necessario para o controle:
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ACOMPANHAMENTO DE DESPESAS

1° TRIMESTRE
Fevereiro

2° TRIMESTRE 3° TRIMESTRE 4° TRIMESTRE

CODIGO DESCRIGAO 5
Janeiro

MO1 MORADIA — CONDOMINIO ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Mo02 MORADIA - IPTU ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
MO03 MORADIA — ALUGUEL ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Mo04 MORADIA — REFORMA ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
uo1 UTILITIES — ENERGIA ELETRICA ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
uo2 UTILITIES — AGUA POTAVEL ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
uo3 UTILITIES — DIVERSOS (AGUA, GAS, SERV. GERAIS) ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
S01 SAUDE — PLANO DE SAUDE ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
S02 SAUDE — REMEDIOS ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
S03 SAUDE — ACADEMIA ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Cco1 COMPRAS ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Lo1 LAZER ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
AO01 ALIMENTACAO — ALMOGOS/JANTARES/LANCHES ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
A02 ALIMENTAGAO — COMPRA MENSAL ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
A03 ALIMENTAGAO - FEIRAS SEMANAIS ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
To1 TELECOM — CELULAR ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
T02 TELECOM — INTERNET ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
TO3 TELECOM - FIXO ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Vo1 CARRO - SEGURO ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
V02 CARRO/ONIBUS — COMBUSTIVEL ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Vo3 CARRO — CONSERTOS ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
R04 CARRO - PRESTACOES ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
BO1 BANCO — TAXAS, JUROS ETC. ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
EO1 EDUCAGAO / TREINAMENTO ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Vo1 VIAGEM ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
PO1 PESSOAL - APOSTAS ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
- - 00 00 00 00 00 ,00 00 00 00 00 00 00
- - 00 00 00 00 00 ,00 00 00 00 00 00 00
- - 00 00 00 00 00 ,00 00 00 00 00 00 00
- - 00 00 00 00 00 ,00 00 00 00 00 00 00
— - 00 00 00 00 00 ,00 00 00 00 00 00 00
- - 00 00 00 00 00 ,00 00 00 00 00 00 00

Figura 35: Exemplo de controle de gastos

Fonte: Autoria propria

Ainda existem espagos vazios para que sejam preenchidos de acordo com a
realidade individual de cada um para criarem constructos necessarios. A analise grafica

representa uma simulagdo de um dos meses do ano:

Participacdo das Despesas

W05 350% M5% o

= 11% B MORADIA — CONDOMINIO  MORADIA-IPTU
= MORADIA - ALUGUEL = MORADIA— REFORMA.
3% W UTILITIES — ENERGIA ELETRICA W UTILITIES — AGUA POTAVEL
.'2}&% .o m UTILITIES — DIVERSOS (AGUA, GAS, SERV. GERAIS) m SAUDE - PLANO DE SAUDE
2% ¢ m SAUDE - REMEDIOS u SAUDE - ACADEMIA
m COMPRAS W LAZER
4% ® ALIMENTAGAO — ALMOCOS/JANTARES/LANCHES m ALIMENTAGAO —~ COMPRA MENSAL
m ALIMENTAGAO - FEIRAS SEMANAIS m TELECOM - CELULAR

u 13%

m TELECOM — INTERNET W TELECOM = FIXO
\ 8 ® CARRO-SEGURO ICARRO,I'GH“EUS* COMBUSTIVEL
" 11% CARRO - CONSERTOS m CARRO - PRESTAGOES
.  BANCO — TAXAS, JUROS ETC. EDUCAGAO / TREINAMENTG

2% VIAGEM PESSOAL - APOSTAS

u 5%

Figura 36: Simulagdo de gastos distribuidas dentro de constructos basicos
Fonte: Autoria propria

A analise grafica ¢ a forma visual de controlar e monitorar o acompanhamento de
gastos, porém ndo ¢ suficiente para estabelecer metas financeiras e projecdes financeiras
futuras. Para tanto, sera somado ao controle basico a criacdo de metas utilizando como

base o ciclo PDCA (Plan, Do, Check and Act).
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O fluxo PDCA que representa, de maneira mais ampla, o caminho a ser perseguido
nas redes de franquias e direciona o processo a ser desenhado posteriormente neste
estudo. Segundo Slack (1996), a natureza repetida e ciclica do melhoramento continuo
pode ser resumida por meio desta ferramenta, definida como uma sequéncia de atividades
que sao percorridas de maneira repetitiva a fim de atingir melhores rendimentos ao longo
tempo utilizando o passado como referencial para o futuro. A aplicagdo do PDCA permite
que a pessoa que busca evitar um cendrio de endividamento adote planos claros e realize
a checagem de resultados de forma constante. A figura 37 representa as atividades

presentes dentro do ciclo:

Realizar um balango dos
gastos por categoria e
reajustar a meta para ficar
mais proxima a realidade e
gerar metas de poupanca.

Registrar todos os gastos
contidos no més e definir
uma meta de gasto maximo
para o proximo més

Realizar os gastos do més
com o planejamento em
perspectiva e categorizar
todos os gastos

Checar se o valor gasto !
final ficou dentro da meta \
estabelecida para o més

em questao

Figura 37: Ciclo PDCA

Fonte: Autoria propria

O objetivo ¢ realizar o ciclo continuamente e encontrar um valor real para os
gastos mensais. Isso ird auxiliar a criar um “plano orcamentario” que separa gastos sem
que ndo permitam grande mudanca (aluguel fixo, plano de saude por exemplo) e gastos
que podem ser reajustados para aumentar a capacidade de poupanga (festas e apostas, por
exemplo). O primeiro passo para um controle e acuimulo financeiro € a investigagdo e

reajuste de gastos.

Com base nos fatores presentes dentro do primeiro quadrante do grafico IPMA,
que representam alta importancia e baixo desempenho, foi proposta uma cadeia de agdes
para criar solugdes praticas com o objetivo final de alcancar a capacidade de poupanga e

ter uma postura ativa contra o endividamento, detalhado pela figura 38:
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1° Passo:

5° Passo:
Realizar o controle de Alcangar uma capacidade Educar-se
gastos mensal e meta de poupanga de forma financeiramente e adotar
orgamentaria constante boas praticas
[ I [
[ I [
[ | [
I [
[ [
I |
[ [
I |
4° Passo:
Atingir a meta de gastos Investir o que foi
continuamente e criar acumulado

consciéncia financeira

Figura 38: Cadeia de a¢des para evitar cenario de endividamento
Fonte: Autoria propria

O primeiro passo representa o primeiro més de mudanca comportamental em
torno do dinheiro. Deve-se realizar o levantamento de todos os gastos que o individuo
realiza e fazer um levantamento como presente na imagem 36. Para melhor visualizagdo,
¢ ideal usar um programa que rode célculos matematicos/financeiros, como Microsoft

Excel.

Ao realizar o controle por 2 — 3 meses, ja € possivel entrar no segundo passo para
desenvolver a entdo chamada consciéncia financeira. Para Ferreira (2017), essa
consciéncia financeira ¢ “a capacidade de fazer julgamentos inteligentes e decisdes
eficazes em relacdo ao uso e gestao do dinheiro”. Assim, o cidaddo sera capaz de avaliar
quais sdo os gastos que ndo possui controle e quais possui, além daqueles que mais

comprometem o orcamento para poder concentrar esfor¢os dentro destes. A andlise de

quadrantes abaixo ilustra a situagao:
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Grau de Controle

(grau de protagonismo no
valor do gasto)

A
° Sem controle — Alto controle —
s 3 gasto elevado gasto elevado
% § —_ (quadrante de
< bt 8 . .
S urgéncia)
2 S E >
(] O =
T =22
=
g« g ° Sem controle — Alto controle —
% gasto baixo gasto baixo
v

Figura 39: Grafico Controle VS Urgéncia
Fonte: Autoria propria

Apds entender como ser ativo dentro do controle de gastos, ¢ preciso criar a
chamada “capacidade de poupanga”, que representa a entrada no 3° passo. De acordo com
o Banco Central (Bacen, 2013), capacidade de poupanca ¢ “o valor remanescente apos
realizar todos os pagamentos, costumeiramente calculado semanal ou mensalmente”. E
fundamental que seja criada uma “cultura de sobra”, independentemente do valor no

comego para que possa se tornar um habito.

Iniciar o0 4° passo ndo € necessario ter um aciimulo alto (grande reserva poupada),
apenas ter um valor qualquer de capacidade de poupanca. Bacen (2013) levanta o alerta:
“apds conseguir obter um orcamento superavitario, ou seja, gastar menos do que recebe,
crie o habito de fazer uma poupanca, tanto para realizacdo de seus sonhos como para ter
seguranga em situagdes imprevistas ou de emergéncia”. Deixar o dinheiro parado na conta

abre margem para gastos desnecessarios e facilita gastar a poupanga gerada no més.

O ideal dentro do 4° passo ¢ investir em renda fixa, ou seja, investimentos que
pagam, em periodos definidos, a remuneracdo correspondente a determinada taxa de
juros. Essa taxa pode ser estipulada no momento da aplicagdo (prefixada) ou calculada
no momento do resgate (pos-fixada), com base na variagdo de um indexador previamente
definido acrescido ou ndo de uma taxa de juros. Nessa modalidade de investimento, existe

o risco de crédito (BACEN, 2017).

Essa modalidade ¢ ideal pois o investidor coloca o valor do investimento uma vez,

existe um prazo normal de liquidez (prazo para ter o dinheiro disponivel) que exige
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pensamento prévio antes de retirar e gera uma garantia de ganho com risco relativo da
instituicdo financeira ndo honrar com o pagamento, baixo em comparagdo com outros

tipos de risco.

O ultimo passo consiste em buscar uma alfabetizagdo financeira que permita o
aprofundamento nos caminhos possiveis de investimento e crie investidores mais
conscientes. A B3 (Bolsa de Valores Brasileira) disponibiliza cursos gratuitos para
conhecer tipos de investimento e saber utilizar plataformas financeiras. Além disso,

algumas condi¢des devem ser instauradas:

1. Criar um dia de deposito automatico: ap6s um curto periodo que o salario
ou mesada cairem em conta, deixar programado um aporte no
investimento que a capacidade de poupanga foi destinada

2. Delimitar um valor mensal para apostas sem ultrapassa-lo (ganhando ou
perdendo)

3. Bloquear a fung¢do crédito a partir de determinada hora para evitar gastos
impulsivos

4. Nao ter um limite de crédito superior aos ganhos mensais

Esse modelo, portanto, comporta-se como guia pratico para evitar o
endividamento de acordo com os indicadores de maior impacto. E preciso criar um grupo
controle posterior ao estudo para verificar a eficacia do planejamento e realizar melhorias
de acordo com cada realidade. Este grupo controle seria representado por pessoas (ideal
que sejam de contextos sociais diferentes) que iriam realizar o controle or¢amentéario
proposto no artigo e seriam acompanhados periodicamente (1 ou 2 vezes por més) para
avaliar que estdo seguindo o planejamento e para auxiliar a adequar os gastos e facilitar

a criacdo de metas financeiras.

O que ¢ fundamental ¢ reduzir a quantidade de pessoas que ndo realizam um
controle de gastos minimo ou ndo conseguem poupar qualquer valor mensalmente,
principalmente entre jovens. As solu¢des apresentadas buscam implementar acdes em

prol do bem comum e com a perspectiva de futuro melhor.
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7 CONSIDERACOES FINAIS, LIMITACOES E FUTURAS LINHAS DE
PESQUISA

O estudo tem como objetivo apresentar etapas para a redugdo do risco de
endividamento por parte das pessoas. Esse objetivo foi alcangado por meio da construgao
de uma cadeia de acdes que consiste em verificar os gastos com custo de vida, ganhar
controle sobre eles, definir uma meta de poupanga e atingi-la com frequéncia para
comegar a investir e ir ganhando conhecimento para aproveitar mais oportunidades. A
cadeia deve ser constantemente revista ¢ analisar quais gastos sao os que necessitam e
podem ter agdes imediatas para manter as agdes bem como ter um comego impulsionado.

Os principais fatores que explicam o endividamento, expostos neste trabalho,
sdo a alfabetizacao financeira, o materialismo e a percepg¢ao de risco. Pessoas com menor
conhecimento financeiro tendem a ser mais propensas ao endividamento por nao
conhecerem melhores oportunidades financeiras adequadas para seu contexto. Isso pode
gerar um atraso na preparagdo financeira futura, o que explica a maior influéncia da
alfabetizagdo financeira com o beta de 0,432 negativo (relagdo inversamente
proporcional).

O materialismo atingiu uma nota de beta de 0,240 negativo, relagdo
inversamente proporcional que pode ser relacionada ao medo ou aversdo ao
endividamento. Quanto mais proximo ao endividamento, maior a distdncia que o publico
em questdo se afasta do materialismo, este que ainda ¢ um conceito conturbado. Ja quanto
a percepg¢ao de risco, que alcangou um beta de 0,214 positivo, demonstra a necessidade
de conhecer as oportunidades e a visdo pouco acurada nas possibilidades de investimento.

A propensao ao endividamento € um dos principais problemas graves no Brasil,
com 77,6% das familias brasileiras possuindo algum grau de endividamento
(Confederagdo Nacional de Comércio de Bens, Servigos e Turismo [CNC], 2022).

Embora muitas pessoas ndo perceberam esta situacdo, ela representa uma grande
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preocupacao para o governo, tomadores de decisdo e pesquisadores. Portanto, iniciativas
devem ser tomadas com seriedade para superar esse desafio.

O presente estudo tenta empiricamente preencher a lacuna na literatura dos
fatores comportamentais que preveem a propensdo ao endividamento. Os resultados
sugerem que os fatores comportamentais estdo entre as principais razdes que causam o
endividamento. O autocontrole ¢ importante para evitar o endividamento, principalmente
considerando que a percepcao ao risco financeiro ¢ deturpada, majoritariamente entre os
mais jovens.

O estudo apresenta algumas limitacdes, como por exemplo o escopo deste
estudo se limita apenas aos moradores de Brasilia. Os individuos podem diferir daqueles
que residem em outros estados em termos de experiéncias e caracteristicas. Esses
elementos podem afetar as propensdes individuais ao endividamento. Por isso,
generalizar esse aspecto para a populagdao brasileira ¢ imperativo. Pesquisas futuras
podem realizar estudos comparativos de pessoas que residem em diferentes estados no
Brasil. O estudo, ndo obstante, traz implicacdes praticas que precisam ser testadas em
grupos controle ou serem aplicadas com os participantes para ver a influéncia da cadeia

de acdes, abrindo margem para linhas de pesquisa futuras.
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9 APENDICE

Fatores que influenciam o endividamento e seus
efeitos

Prezados(as),

Estamos realizando uma pesquisa para entender qual a percepcéo da populacdo de Brasilia o endividamento e
posturas adotadas em torno do dinheiro. Por um lado, o endividamento pode permitir que as pessoas
comprem casas, abram negocios e invistam em educacéo, o que pode levar ao crescimento econdémico e a
prosperidade. Por outro lado, altos niveis de divida podem ser um fardo para individuos e governos e podem
limitar sua capacidade de responder a choques financeiros ou recessfes econémicas. Endividamento
significa ndo ter condigdes de pagar uma divida, atrasar pagamentos ou ficar inadimplente além do prazo
estipulado para pagamentos de contas

Adorariamos saber sua opinido sobre os mais diferentes aspectos envolvendo seu histdrico com o dinheiro,
seu nivel de conhecimento financeiro e as atitudes que toma acerca do dinheiro. O questionério dura apenas 7
minutos e suas respostas serdo tratadas de forma totalmente anénima.

E permitido responder ao questionario apenas uma vez, mas vocé pode editar suas respostas até a data de
encerramento do questionario. As perguntas marcadas com um asterisco (*) sdo obrigatorias.

Caso tenha alguma duvida sobre o questionario, envie-nos um e-mail:
Aluno: 170007405@unb.aluno.br - Caetano Altafin
Orientador: arimariano@unb.br - Ari Melo Mariano

encerramento do questionario. As perguntas marcadas com um asterisco (*) s&o obrigatorias.

Caso tenha alguma duvida sobre o questionario, envie-nos um e-mail:
Aluno: 170007405(@unb.alunoc.br - Caetano Altafin
Orientador: arimariano(@unb.br - Ari Melo Mariano

Sua participacdo € muito importante para nés!
Esta pesquisa faz parte do Projeto de Graduag&o em Engenharia de Produc&o na Universidade de Brasilia.

Desde ja agradecemos o tempo dispensado ao seu preenchimento.

FINO1 - Considero que tenho um bom conhecimento sobre finangas, juros e empréstimos *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

FINO2 - Aprendi com familiares o conhecimento financeiro que possuo *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente



FINO3 - Aprendi na escola ou faculdade o conhecimento financeiro que possuo *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

FINO4 - Possuo cartdo de crédito por ndo ter o dinheiro suficiente para pagar minhas
despesas até receber meus ganhos (salario, mesada)

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

FINO5 - Consigo poupar parte dos meus ganhos todos os meses *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

FINO6 - Consigo investir parte do meu dinheiro todos os meses *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

FINO7 - Sempre confiro meu saldo de crédito antes de realizar compras *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

FINO8 - Tenho controle total sobre meus gastos e ganhos futuros *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente
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RISO1 - Costumo gastar dinheiro impulsivamente (festas, viagens, etc) *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

RIS02 - Prefiro ter ganhos elevados no curto prazo arriscados do que ganhos menores no
longo prazo menos arriscados

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

RIS03 - Costumo emprestar meu dinheiro com certa frequéncia *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

RIS04 - Tenho costume de apostar meu dinheiro (sites de apostas, casa de jogos, etc) *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

MATO1 - Admiro quem possui itens com valor elevado (roupas de luxo, carros de luxo, etc) *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

MATO2 - Gosto de gastar dinheiro em itens de luxo *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente
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MATO3 - Teria uma vida mais feliz caso possuisse itens mais luxuosos *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

EMOQO01 - Sinto vergonha com o valor que recebo (salério, mesada) *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

EMOO2 - Me sentiria envergonhada caso possuisse endividamento *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

EMOO03 - Me sentiria ansiosa caso possuisse endividamento *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

EMOO04 - Me sentiria depressiva caso possuisse endividamento *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

EMOOS - Estar endividado afetaria meu dia a dia (trabalho, estudos, circulo de amizades) *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente



ENDO1 - Costumo gastar mais do que recebo *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

ENDO2 - Costumo basear quanto posso gastar pelo meu limite de crédito *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

ENDO3 - J& estive endividado em algum momento da minha vida *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

ENDO4 - Tenho reservas financeiras para me (] +++ Escalalinear v

manter por 3 meses caso perca minha fonte de
renda primaria

1

7

Discordo totalmente

Concordo totalmente

0 m Obrigatéria ~ @) &

ENDOS - Tenho alguém que pagaria meu custo de vida caso perdesse minha fonte de renda

*

primaria

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente
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DEMO1 - Moro em um local privilegiado *

Discordo totalmente O Q C) Q C) Q O Concordo totalmente

DEMO2 - Me considero privilegiado dentro da realidade brasileira *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

DEMO3 - Ajudo nas despesas de casa (comida, agua, luz, etc) *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

DEMO4 - Qutro individuo depende do meu suporte financeiro para manter as contas mensais *

Discordo totalmente O O O O O O O Concordo totalmente

Qual a sua opinido sobre os conhecimentos financeiros que possui hoje?

Texto de resposta curta

Qual seu género *

Feminino
Masculino
Qutro

Prefiro ndo dizer
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Qual seu género *

Feminino
Masculino
Qutro

Prefiro ndo dizer

Qual sua idade? *

18-20
21-25
26-30

31-40

Qual sua idade? *
18-20
21-25
26-30
31-40
41-59

60+

Nivel de escolaridade? *
Ensino médio incompleto
Ensino médio completo
Superior incompleto

Superior completo

Pés-araduacdo (mestrado, doutorado)
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Renda familiar? *

Até RS 2.000,00

Até 4.000,00

Até 6.000,00

Até 8.000,00

Até 10.000,00

Acima de RS 10.000,00

Saldrio mensal? *

Assalariado

Menos de RS 1.000,00

Entre RS 1.000,00 e 2.000,00

Entre RS 2.000,00 e 4.000,00

Entre RS 4.000,00 e 6.000,00

Entre RS 6.000,00 e 8.000,00

Entre RS 8.000,00 e 10.000,00

Acima de RS 10.000,00
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Regido administrativa gue reside? *

10.
1.
12.
13.
14,
15.
16.

17.

. Aguas Claras

Amigueira

Brazléndia

Candangoléndia

Ceilandia

Cruzeiro

Fercal

Gama

Guara

[tapod

Jardim Boténico

Lago Morte

Lago Sul

MWicleo Bandeirante

Paranod

Park Way

Flznzltina

87



18. Plano Piloto

19. Recanto das Emas
20. Riacho Fundo

21. Riacho Funda Il

22, Samambaia

23. Sama Maria

24 530 Sebastido

25. SCIASEstrutural

6. SlA

27. Sobradinho

28. Sobradinhao Il

29. Sol Nascente e P&r do Sol
30. Sudoeste/Octogonal
31. Taguatinga

32. Varjdo

33. Vicente Pires

Cologue seu feedback sobre o questionario (melhorias, como se sentiu ao responder)

Texto de resposta longa
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