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RESUMO

A preparacdo para a reforma é uma das questées mais importantes do planeamento financeiro, pois a
partir dela é possivel garantir uma melhor qualidade de vida e seguranca financeira no futuro. Por ser
uma questdo individual, complexa e de longo prazo, muitos brasileiros ndo se planeiam
adequadamente ou postergam o planeamento da reforma. O presente trabalho tem como objetivo
principal analisar o comportamento do brasileiro acerca do planeamento da reforma, a luz da
Economia Comportamental. Para isto, foi realizada uma pesquisa online com brasileiros em idade
ativa. O questionario conteve questdes sobre o o viés de Autocontrole, Literacia Financeira,
Planeamento da Reforma e dados demogréficos. Apresentou-se uma Analise Descritiva das respostas
ao questiondrio e realizou-se uma regressao logistica a fim de obter as varidveis que impactam na
propensdo a poupanca para a reforma. Os resultados mostraram que o Género, a Escolaridade, o Nivel
de Literacia Financeira e o Viés de Autocontrole sdo as variaveis significativas no modelo. Conclui-se
gue é preciso considerar fatores comportamentais na discussdo acerca do planemento da reforma.
Além disso, é necessdrio ampliar as politicas publicas de educacao financeira no Brasil, principalmente
no que se refere ao planeamento da reforma.

PALAVRAS-CHAVE

Economia Comportamental, Planeamento Financeiro, Reforma, Vieses Comportamentais, Tomada de
Decisao



ABSTRACT

Preparing for retirement is one of the most important issues of financial planning, because from it is
possible to ensure a better quality of life and financial security in the future. Because it is an individual,
complex, and long-term issue, many Brazilians do not plan properly or postpone the retirement
planning. The main objective of this work is to analyze the Brazilians behavior about the retirement
planning, in the light of Behavioral Economics. For this purpose, an online survey was conducted with
Brazilians of working age. The questionnaire contained questions about Self-Control bias, Financial
Literacy, Retirement Planning, and demographic data. A Descriptive Analysis of the answers to the
guestionnaire was presented and a logistic regression was performed to obtain the variables that
impact the propensity to save for retirement. The results showed that Gender, Education, Level of
Financial Literacy and Self-Control Bias are the significant variables in the model. It is concluded that it
is necessary to consider behavioral factors in the discussion about the retirement planning. In addition,
it is necessary to expand public financial education policies in Brazil, mainly regarding retirement
planning.

KEYWORDS

Keywords: Behavioral Economics, Financial Planning, Retirement, Behavioral biases, Decision-Making
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1. INTRODUCAO

1.1. ENQUADRAMENTO E DEFINICAO DO PROBLEMA

O planeamento da reforma é um dos aspetos mais relevantes da educacdo financeira, pois é essencial
para garantir a qualidade de vida e seguranca financeira no futuro. De modo geral, o brasileiro tende
a pensar na reforma como algo ligado a previdéncia publica. Embora ela seja um direito de grande
importancia para todos, é sabido que ela ndo é suficiente para o sustento dos beneficidrios, e o idoso

reformado necessita, muitas vezes, continuar a trabalhar para se manter.

A esperanca de vida dos brasileiros estd a aumentar a cada ano. De acordo com a ultima Tabua de
Mortalidade Completa do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), registada em 2018, a
esperanca média de vida do brasileiro neste ano era de 76,3 anos, o que corresponde a um aumento

de 3 meses e 4 dias em relagdo ao ano de 2017 (IBGE, 2018).

Este aumento na esperanga de vida tem impacto relevante no Sistema Previdencidrio Brasileiro, visto
gue os cdlculos da Previdéncia Social utilizam esta estimativa como pardmetro para o calculo do fator
previdenciario, que define o valor das aposentadorias dos segurados do Instituto Nacional de

Seguridade Social (INSS) (IBGE, 2018).

Acresce que os sistemas publicos de protecc¢do social (de pensdes em particular) tem sido objecto de
reformas paramétricas (alteracdo da idade de reforma e da férmula de cdlculo das prestagdes,
mudanca das condi¢Ges de acesso, introducdo de estabilizadores automaticos, introducdo de factores
de sustentabilidade), muitas delas ligadas a evolugdo da esperanga de vida, e reformas sistémicas
(introdugdo dos sistemas de contas individuais de contribuicdo definida em sistemas de reparticdo,
e.g., o sistema NDC na Suécia, Itdlia, Poldnia, Letdnia e Noruega, introdugdo de sistemas
complementares privados facultativos ou obrigatérios, ou com auto-enrollment, introdugdo de
contratos de seguro e de aforro com partilha de risco) para fazer face ao envelhecimento da populagéo,
ao fraco crescimento econdmico, aos baixos retornos nos mercados financeiros, as transformagdes no
mercado de trabalho (Barr & Diamond, 2009; Bravo & Herce, 2020; Bravo & Ayuso, 2020, 2021; Bravo
et al., 2021; Ayuso et al., 2021a,b; Bravo & El Mekkaoui, 2018; Bravo, 2016, 2019, 2020, 2021; Bravo
& Nunes). Estas reformas continuardo a reduzir o peso da pensdo publica no rendimento da reforma
e relancam a importancia dos sistemas complementares de aforro na garantia de um rendimento

adequado na velhice e no combate a pobreza e exclusdo social entre os mais velhos.

O planeamento eficaz da reforma resulta em beneficios como manter a qualidade de vida, realizar

sonhos e a possibilidade de parar de trabalhar mais cedo. Economizar para a reforma é um problema
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dificil, e a maioria dos funcionarios tem pouco treinamento para se basear na tomada de decisOes

relevantes (Benartzi e Thaler, 2007).

Friedman e Scholnick (1997) sugeriram que existem quatro grandes conjuntos qualitativamente
diferentes de influéncias nos comportamentos de poupanca para a reforma, sdo eles: fatores
psicoldgicos, caracteristicas da tarefa, fatores étnicos e culturais, e recursos financeiros e forgas
econOmicas. Esta dissertacdo tem foco no planeamento da reforma a luz da Economia

Comportamental.

Segundo Camarer (1999), a Economia Comportamental aprimora o realismo das suposi¢Ges
psicoldgicas subjacentes a teoria econdmica, prometendo reunir a psicologia e a economia no
processo. A reunificacdo deve levar a melhores previsdes sobre o comportamento econdmico e

melhores prescri¢des politicas.

Para Kahneman (2002), a Economia Comportamental combina a Economia com a ciéncia cognitiva para
explicar o comportamento aparentemente irracional de gestdo de riscos por seres humanos. Neste
contexto, é importante analisar os fatores que levam os brasileiros a ndo planejar a reforma ou a
postergar o seu planeamento. Além disso, avaliar o papel que a Economia Comportamental pode
desempenhar na tomada de decisGes sobre a reforma. Para isto, serdo apresentados conceitos e

aplicagdes da Economia Comportamental no que tange ao planeamento da reforma.

A primeira etapa da metodologia desta dissertagdo sera apresentar uma revisdo bibliografica acerca
do Planeamento da Reforma e da Economia Comportamental. Em segundo lugar, realizar uma andlise
quantitativa por meio de métodos estatisticos. Por fim, os resultados desta pesquisa permitirdo
promover ideias e insights para encorajar os brasileiros a planejarem a sua aposentadoria de forma

eficaz e satisfatodria.

1.2. OBIJETIVOS DO ESTUDO

Apesar de perceberem a importancia do planeamento financeiro para a reforma, poucos brasileiros
possuem um planeamento de longo prazo para a reforma. Tendo em vista essa problematica, a
questdo a analisar neste trabalho serd: Qual o impacto da Economia Comportamental na tomada de

decisdo dos brasileiros acerca do planeamento a reforma?

Para responder a questao proposta, o objetivo geral desta disserta¢do sera analisar o comportamento
do brasileiro acerca do Planeamento da Reforma a luz da Economia Comportamental. Para atingir o

objetivo geral desta pesquisa, serdo estabelecidos os seguintes objetivos especificos:

12



e Apresentar os conceitos da Economia Comportamental, nomeadamente os vieses
comportamentais que impactam o planeamento financeiro da reforma.

e Analisar se o viés comportamental do autocontrole influencia na tomada de decisGes
financeiras para a reforma dos individuos brasileiros através da identificacdo, andlise
estatistica descritiva e andlise de regressao logistica.

e Analisar também se os fatores demograficos e se o nivel de literacia financeira dos brasileiros,
influenciam na propensdo a poupanca por meio da regressao logistica.

e |dentificar insights comportamentais que podem mitigar os efeitos dos vieses

comportamentais associados e aumentar o nivel de poupanca para a reforma.

1.3. RELEVANCIA DO TEMA

O estudo justifica-se pela necessidade de compreensdo e andlise dos impactos das financgas
comportamentais no planeamento da reforma, visto que influenciam profundamente na qualidade de

vida futura dos brasileiros reformados.

Como consequéncia do debate sobre a Reforma da Previdéncia no Brasil, houve um estimulo no que
se refere ao planeamento da reforma. De acordo com a pesquisa Raio X do Investidor Brasileiro,
realizada em 2018, pela Datafolha e pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (ANBIMA), dos brasileiros que se encontram em idade ativa, 66% declararam se
preocupar com a reforma. Embora 63% afirmem planejar a reforma, 78% nao se veem preparados
para o futuro e pretender continuar a trabalhar para se manterem ocupados ou para se sustentarem.
Quase metade da populagdo brasileira (47%), acredita que serd sustentada pelo governo,
principalmente os individuos em idade préxima a reforma e 12% ndo sabe de onde vird o sustento na

reforma (ANBIMA, 2018).

Embora as expectativas em relagdo ao planeamento da reforma tenham aumentado, atualmente
poucos brasileiros possuem um planeamento de longo prazo para a reforma. Na atualidade, 89% dos
brasileiros aposentados tém a Previdéncia Social como Unica fonte de renda. Apenas 6% possuem
previdéncia privada, 1% possui dinheiro aplicado em produtos financeiros, 2% possuem renda de
aluguéis, 2% continuam a fazer pequenos trabalhos para complementagdo de renda, e 2% dependem
do apoio financeiro da familia. Além disso, a cada dez brasileiros, seis confirmam que os gastos sdo

maiores apods a reforma (ANBIMA, 2018).

Este trabalho visa estudar as dificuldades que os brasileiros enfrentam no que se planeamento

financeiro da reforma para além de fatores socioecondmicos, através da abordagem comportamental.
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A area da Economia Comportamental tem ganhado destaque no Brasil nos ultimos anos. Apesar disso,

ha poucos estudos relacionados ao planeamento da reforma no contexto brasileiro.

Os resultados desta pesquisa poderdao promover insights aos educadores e consultores financeiros,
gestores de fundos de previdéncia privada e complementar de empresas e instituicdes financeiras, e
responsaveis politicos. Ao conhecer o perfil comportamental do brasileiro serd possivel criar
estratégias e accbes com o objetivo de aumentar o nivel de poupanca para a reforma. A presente
pesquisa pretende acrescentar conhecimento ao estudo das decisdes de poupanca para a reforma e
pode resultar em aplica¢des praticas que causem grande impacto na vida dos brasileiros e na economia

do pais de modo geral.

A tese estd organizada da seguinte forma. A Sec¢do 2 apresenta a Revisdao da Literatura no que se
refere a conceitos da Economia Comportamental, nomeadamente os vieses comportamentais e seus
repectivos impactos no planeamento da reforma. Na Seccdo 3, é realizada a descricdo da metodologia
utilizada neste trabalho e também é apresentada a base de dados do estudo, bem como sua analise
descritiva. Na Secc¢do 4, sao apresentados e discutidos os resultados do modelo. Por fim, na Sec¢do 5
sdo apresentadas as conclusdes e limitacdes do estudo, bem como suas implicacdes em termos de

politicas publicas.
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2. REVISAO DA LITERATURA

2.1. EcONOMIA COMPORTAMENTAL

A Economia Comportamental (EC) pode ser definida como o estudo das influéncias cognitivas, sociais
e emocionais observadas sobre o comportamento econdmico das pessoas. A Economia
Comportamental emprega principalmente a experimentacdo para desenvolver teorias sobre a tomada

de decisdo pelo ser humano (Samson, 2014).

No que se refere a temdtica da poupanca para a reforma, hd estudos que demonstram que os
individuos ndo estdo preparados para a reforma. Nos Estados Unidos, por exemplo, a porcentagem de
trabalhadores que ndo teriam recursos para consumo futuro, saltou de 31% da populagdo em 1982,
para 53% da populagdo em 2010. Além disso, 78 milhdes desses trabalhadores ndao aderiram fundos
de pensdo, ofertados pelo empregador. A arquitetura de escolha dos planos de aposentadoria podem

ser mudados a fim de aumentar a adesdo aos fundos de pensdo (Benartzi & Thaler, 2015).

A seguir serdo apresentados alguns conceitos relativos a Economia Comportamental, nomeadamente
os vieses comportamentais, os quais influenciam nas decisdes de poupanca e planeamento para a

reforma.

2.2. VIESES COMPORTAMENTAIS (BEHAVIORAL BIAS)

Os vieses comportamentais podem ser divididos em duas categorias distintas: vieses cognitivos e
vieses emocionais. Ambos, porém, decorrem de julgamentos irracionais feitos pelos individuos que se
desviam constantemente da racionalidade. Os vieses cognitivos podem ser entendidos como vieses
que se originam de um raciocinio falho, enquanto os vieses emocionais estdo vinculados a impulsos e
intuicdes, sendo, portanto, mais dificeis de serem corrigidos, ja que ndo provém de cdlculos como no

primeiro caso (Kahneman & Riepe, 1998).

Neste contexto, serdo apresentados os vieses comportamentais que podem influenciar na decisdo dos

individuos no momento de planejar a reforma.
Desconto hiperbélico (Hyperbolic discounting)

A teoria do desconto hiperbdlico sugere que o desconto ndo é consistente com o tempo; ndo é linear
nem ocorre a uma taxa constante. No desconto hiperbdlico, os valores colocados nas recompensas
diminuem muito rapidamente para pequenos periodos de atraso e, em seguida, caem mais lentamente

para atrasos mais longos (Laibson, 1997).
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O viés do desconto hiperbdlico é relacionado ao viés de presente, visto que de forma geral os
individuos valorizam as recompensas imediatas em detrimento das recompensas de longo prazo. No
qgue se refere a reforma, muitos individuos postergam o planeamento pois priorizam investir em
objetivos de curto e médio prazo. Sendo assim, o viés do desconto hiperbdlico é um aspeto importante

para explicar os baixos niveis de poupanga para a reforma.

Autocontrole (Self-control)

O viés de autocontrole é uma tendéncia comportamental humana que faz com que as pessoas deixem
de agir em busca de seus objetivos abrangentes de longo prazo devido a falta de autodisciplina. O
dinheiro é uma area em que as pessoas sdo notdrias por exibir falta de autocontrole (Pompain, 2004).
O individuo tem dificuldade de autocontrole ao consumir os seus ganhos no presente, ao invés de
poupar para a reforma, por exemplo. O problema da falta de autocontrole surge quando as
preferéncias sdo inconsistentes ao longo do tempo, impactam no planeamento e afastam o individuo

de atingir suas metas de longo prazo.

O viés do autocontrole pode fazer com que um individuo ndo planee adequadamente a sua reforma,
pois é um investimento de longo prazo, ainda que tenha disciplina financeira para planear seus

investimentos de curto prazo (Waga, et al., 2021).

Stromback et al (2017) realizaram um estudo que explorou diferencas individuais no autocontrole e
outros fatores emocionais sobre o comportamento e o bem-estar financeiro . Eles descobriram que as
pessoas com um bom autocontrole estavam inclinadas a economizar parte do saldrio mensal,
revelando um comportamento financeiro positivo. Assim, estas pessoas reveleram estar menos

ansiosas com questdes financeiras e que se sentiam mais preparadas para o futuro.

Abel e Hayslip (1996) concluiram em seu estudo exploratdério que individuos que participaram de um
programa de preparagdo para a reforma, apresentaram maior autocontrole, sugerindo assim uma

relagdo positiva entre a presencga do autocontrole e a preparagdo para a reforma.
Viés de optimismo (Optimism)

O Viés de optimismo é caracterizado como a tendéncia de superestimar a probabilidade de cenarios

positivos e de subestimar a de cendrios negativos (Samson, 2015).

O individuo se considera melhor do que a média em determinadas situag¢des. O individuo possuidor do

viés de optimismo acredita que os acontecimentos negativos sdo menos provaveis de ocorrer a si
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mesmo do que em relagdo aos outros. Os individuos acreditam que os eventos positivos sdo mais

propensos a acontecer a ele do que as demais pessoas (Weinstein, 1980).

O viés do optimismo, no contexto da reforma dos brasileiros, pode ser exemplificado ao comparar a
percepcdo sobre as despesas nos anos de aposentadoria. De acordo com a pesquisa “O raio X do
investidor brasileiro” (2020), 46% dos entrevistados ainda na fase ativa do ciclo de vida acreditavam
gue as despesas tendem a aumentar, 37% acreditam que se manterao e 16% prevéem diminui¢ao dos
gastos no momento que deixarem de trabalhar. Ha diferencas significativas na percecao dos brasileiros
ja reformados, uma vez que 60% declararam que suas despesas aumentaram depois da reforma, ao
passo que 29% mantiveram as despesas no mesmo patamar e 10% diminuiram os gastos em 2019. A
pesquisa realizada em 2019, aponta diferencas claras entre a expectativa ao se reformar e a realidade

dos que ja estdo reformados (ANBIMA, 2020).

Efeitos de enquadramento (Framing effects)

As escolhas podem ser apresentadas de forma a destacar os aspetos positivos ou negativos de uma
mesma decisdo, levando a mudancas em sua atractividade relativa. Esta técnica foi parte do
desenvolvimento de Tversky e Kahneman da teoria de prospeccao (prospect theory), que enquadrou
as apostas em termos de perdas ou ganhos (KAHNEMAN & TVERSKY, 1979). Por conta dos efeitos de
enquadramento deve-se dar especial atengdo ndo apenas ao conteddo, mas a forma da apresentagdo

das informacdées (Sunstein, 2013).

A presenca dos efeitos de enquadramento estd fortemente correlacionada com a complexidade das
decisdes a serem tomadas pelos individuos. Este fato destaca a importancia de uma comunicac¢do

eficaz no que se diz respeito as decisdes de poupanca para a reforma (Teppa & van Rooij, 2012).

Ancoragem (Anchoring)

O viés da ancoragem é baseado na teoria da perspetiva (Prospect Theory) de Tversky e Kahneman. A
ancoragem é uma forma particular de efeito de iniciacdo em que a exposig¢do inicial a um nimero serve
como um ponto de referéncia e influencia julgamentos subsequentes. O processo geralmente ocorre

sem a nossa consciéncia (Kahneman & Tversky, 1974).

No contexto brasileiro, ao analisar o beneficio de aposentadoria por tempo de contribui¢ao, pode-se
considerar que o salario beneficio (média dos saldrios sobre a qual alguém contribui) funciona como
parametro, ou seja, ancora, sendo considerado o valor correto para uma aposentadoria,

independentemente do tempo de contribuicdo ou expectativa de sobrevida (ou seja, do montante
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total com que um segurado contribuiu e do montante total esperado que deve receber da
Previdéncia). Um beneficio menor do que este ponto de referéncia, como o que é normalmente

calculado pelo fator previdenciario, gera insatisfagdo do individuo (Nery, 2016).
Aversao a perda (Loss Aversion)

A aversdo a perda é um conceito da economia comportamental associado a Teoria da Perspetiva
(Tversky & Kahneman, 1979, 1981), é a ideia de que perdas sdo mais relevantes para um individuo do
qgue ganhos equivalentes. O histdrico cultural pode influenciar até que ponto os individuos sdo avessos

as perdas (Wang et al., 2017).

A aversdo a perda é considerada como um incentivo para que os investidores mantenham suas

carteiras de investimento para a reforma excessivamente conservadoras (Looney, et al., 2009).

Disponibilidade (Availability)

A disponibilidade é uma heuristica por meio da qual as pessoas fazem julgamentos sobre a
probabilidade de um evento com base na facilidade com que um exemplo, instancia ou caso vem a
mente. Por exemplo, os investidores podem julgar a qualidade de um investimento com base em
informagdes que apareceram recentemente no noticiario, ignorando outros fatos relevantes. Uma
pessoa pode considerar que os investimentos em previdéncia privadas sdo muito arriscados, caso
tenha algum parente que tenha perdido grande parte de suas economias para a reforma devido a

recessdo (Kahneman & Tversky, 1974).

Em relacdo a disponibilidade de informacdes acerca da reforma, caso os individuos fossem
apresentados a informacbes especificas, como os valores estimados da aposentadoria em datas
futuras, poderiam tomar melhores decisdes do que se fossem apenas apresentados as regras de

concessao ou a formulas de cdlculo da reforma (Nery, 2016).

Procrastinagao (Procrastination)

As pessoas muitas vezes adiam decisdes, o que pode ser devido a problemas de autocontrole (levando
ao viés presente), inércia ou pela complexidade da tomada de decisdo. (Johnson et al., 2012). Estudos
sugerem que os procrastinadores sao mais propensos a falhar no planeamento da reforma do que as
pessoas mais proactivas (Ferrari, Barnes, & Steel, 2009).

“Pesquisas revelam que a maioria das pessoas que pagam planos de previdéncia privada pensam que

deveriam estar poupando mais, e planejam tomar alguma atitude, mas acabam procrastinando
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e nunca chegam a alterar suas taxas de poupanca.” (Thaler, 2015, p.325)

Inércia (Inertia)

O viés da inércia é relacionado ao viés de procrastinacdo, é considerado na Economia Comportamental
como “a persisténcia de um estado estdvel associado a ina¢do”, e na psicologia social como “a
persisténcia em atitudes” (Madrian & Shea, 2001; Samson, 2015). As opg¢Ges default em planos de

previdéncia sdo importantes para minimizar o viés da inércia.
Status quo (Status Quo)

O viés do status quo é evidente quando as pessoas preferem que as coisas permanecam iguais, sem
fazer nada ou aderindo a uma decisdao tomada anteriormente (Samuelson & Zeckhauser, 1988). As
opcoes default em planos de previdéncia também sdo importantes para minimizar o viés do status

quo.

Nudges sdo constantemente utilizados como ferramentas para influenciar decisdoes. Um exemplo
bastante conhecido sdo as opcdes defaults em fundos de pensdo. Nos Estados Unidos, as opcoes
default foram utilizadas em fundos de pensdo de diversas empresas privadas. Antes da implementacao
das opcdes default, os funciondrios podiam optar pelo aumento da taxa de poupanca a medida em
gue o salario aumentasse, mas a op¢ao default ndo previa nenhum aumento dessa taxa, para isto o
funcionario deveria optar ativamente. Entdo, Benartzi e Thaler sugeriram mudar a opgao default de
forma com que a poupanga aumentasse automaticamente com os salarios, a menos que o funcionario
optasse por ndo participar do programa. Os resultados desta Arquitetura de Escolhas mostraram um
aumento surpreendente nos indices de poupan¢a como consequéncia de uma simples mudancga nos

formularios de adedo aos programas (Benartzi & Thaler, 2015).
Conservadorismo (Conservatism)

O individuo rejeita informagGes novas e prende-se a expectativas passadas. A principal causa referente
ao individuo atuar de modo conservador esta relacionada ao fato de o individuo perceber esta nova
informacdo com precisdo, porém ser incapaz de combina-la com seu parecer prévio. (Fischhoff, Slovic
& Lichtenstein, 1977). Os individuos tendem a tomar decisGes conservadoras no que se refere a

investimentos para a reforma, pois tendem a aplicar suas reservas em aplicagdes de menor risco.
Excesso de confianga (Overconfidence)

O efeito de excesso de confianca é observado quando a confianca subjetiva das pessoas em sua

prépria capacidade é maior do que seu desempenho real (Pallier et al., 2002). E frequentemente
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medido ao solicitar que individuos respondam a testes de conhecimentos gerais. Eles sdo entdo
solicitados a avaliar o quao confiantes estdo em suas respostas em uma escala. O excesso de confianca
é medido pelo cdlculo do escore para a classificacdo média de confianca de uma pessoa em relacdo a
proporgao real de perguntas respondidas corretamente. Os individuos tendem a sobreestimar as suas

capacidades preditivas no que se refere ao planeamento da reforma.

Representatividade (Representativeness)

O individuo tende a tirar conclusées levando em consideracdo eventos pouco representativos,
argumentam que as probabilidades sdo avaliadas pelo grau de semelhanca entre elas, ou seja, quando
as probabilidades sdo muito semelhantes entre si, o resultado é representativo e a probabilidade é
considera alta. Quando o resultado ndo é representativo no processo de geracdo, a probabilidade é

considerada baixa (Kahneman &Tversky, 1974).

Contabilidade Mental (Mental Accounting)

O individuo guarda o dinheiro em diversas contas, que podem ser fisicas ou mentais e as utiliza para
o seu controle pessoal. Segundo Thaler (1985), as pessoas pensam em valor em termos relativos e ndo
absolutos. Eles derivam prazer ndo apenas do valor de um objeto, mas também da qualidade do
negocio. Além disso, os seres humanos muitas vezes ndao consideram totalmente os custos de

oportunidade (tradeoffs) e sdo susceptiveis a falacia de custos afundados.

Aversdo ao Arrependimento (Regret Aversion)

O individuo tem receio de tomar decisGes que possam se revelar erradas no futuro. O medo de
arrependimento é uma forma de se sentir penalizado por infortunios, limitagcbes, perdas,
transgressées, faltas e erros. Esse viés esta por trds do “comportamento de manada”, ou seja, o
individuo prefere errar com todos a errar sozinho. A instabilidade das preferéncias produz uma
preferéncia a estabilidade. A combinagdo de adaptagao e aversdo a perda fornece protec¢ao limitada

contra o arrependimento (Kahneman &Tversky, 1984).

Confirmacgao (Confirmation)

O individuo procura sempre confirmar as prdprias decisdes e rejeitar informag¢des ou ideias que as
contradizem. Jonas et al. (2001) argumenta que uma vez comprometidos com uma alternativa, os
individuos preferem informagdes que lhes déem suporte a informagdes opostas as suas ideias para,
desta forma, tentar evitar ou reduzir os conflitos pds-decisdrios. Esse viés pode ser descrito como

exposicao selectiva as informagdes.
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Afinidade (Affinity)

O individuo toma decisdes a partir da afinidade que possui com determinado produto ou investimento,

ndo levando em consideracdo os custos da decisdo (Pompian, 2004). Este viés pode influenciar

negativamente nas escolhas de planos de previdéncia.
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3. METODOLOGIA

Nesta secdo apresenta-se o modelo de Regressao Logistica, a especificacdo do modelo, assim como a
base de dados e as varidveis utilizadas para a analise proposta. Apresenta-se também uma anélise

descritiva dos resultados da pesquisa para a compreensdo do contexto do estudo.

3.1. MoDELO DE REGRESSAO LOGISTICA (LOGIT)

A regressao Logistica é o modelo utilizado neste trabalho. A partir de uma variavel dependente binaria
definida como a propensdo ou ndo propensdo a poupanca para a reforma, e de varidveis
independentes (género, faixa etdria, cor ou raca, escolaridade, renda familiar, drea de atuacgao, nivel
de Literacia Financeira e o viés do Autocontrole) que visam explicar a suas respetivas influéncias no
habito de poupanga. O modelo de Regressao Logistica foi escolhido para este trabalho, visto que pode
ser utilizado com diversos tipos de varidveis: categoricas, ordinais, intervalares, o que corresponde aos

dados disponiveis da pesquisa.

3.1.1. Especificacdo do Modelo

Seja Yi uma variavel bindria que representa a propensdo a poupanca para a reforma do i-ésimo
individuo. Define-se que yi=1 sempre que o individuo i tenha propensdo a poupanca e y;= 0 quando o
individuo i ndo tenha propensao a poupanca. A codificacdo da variavel dependente é descrita na Tabela
1. Tem-se, portanto, que y; é a realizagdo da variavel aleatéria dependente Y;,, em que P (Yi=1) =mi e

P(Y;=0) = 1-T.

O vetor de varidveis explicativas agrupa as respostas para cada uma das varidveis independentes, assim
forma uma matriz com os vetores de resposta para o nimero total de entrevistados. A matriz contém
n linhas e K + 1 colunas. K é o niumero de varidveis explicativas do modelo (género, faixa etaria, cor ou
raca, escolaridade, renda familiar, area de atuacdo, nivel de Literacia Financeira e o viés do

Autocontrole).

O modelo de regressao logistica (logit) pode ser explicitado do modo a seguir:

logit (my = In (L) = Zf:o Bixij, i=1,..,n (1)

1-m;

A expressdo que relaciona a probabilidade 7r; com os parametros ; com j =0,..., K; pode ser obtida a

partir da equacao (1):
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exp (Zﬁ'{:o Bjxij)
1+exp(XiC, Bjxij)’

m; =P, =1)= i=1,..,n (2)

3.1.2. Estimagdo dos Parametros

Os parametros B; com j = 0,..., K (coeficientes das variaveis x) sdo estimados através do método de
maxima verossimilhanca (maximum-likelihood estimation- MLE). Os parametros sdo calculados de
forma a maximizar a probabilidade de observar a amostra obtida (Jong & Heller, 2008). A fungdo de
verossimilhanca é o prouduto da observacdo da probabilidade de cada observacdo da amostra,
considerando n individuos independentes entre si e identicamente distribuidos. A fung¢do de

verossimilhancga é descrita na equacgao (3):

L) = [Ikim¥ (1 —m)' ™ (3)
A equacdo (4) representa o logaritmo da equacdo (3):
L) =2 yiln(m) + (1 —y) In(1 —my) (4)

O método utilizado para encontrar os valores de 8 é o método iterativo de Newton Raphson, descrito

na equacao (5) (Hand et al., 2001).
A A - 11,
B =B = 1B 1B

=5 +XTv (B)X) X (y —u@),i=01,.. (5)
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3.1.3. Variaveis incluidas no Modelo

As varaveis incluidas no Modelo foram extraidas do questiondrio online (Anexo 1). As variaveis sao

descritas na Tabela 1:

Tabela 1 — Varaveis do Modelo

Varidvel dependente

yi

0, se o entrevistado respondeu a pergunta " Sobre a sua perspetiva com relagdo a
previdéncia:” com a resposta a) Ndo é uma preocupacgao atual;

1, se o respondente respondeu: b) Estou comegando a me preocupar, mas ainda ndo
fiz nada; c) Estou preocupado e buscando alternativas de “poupanca”; d) Sou muito
preocupado, ja tenho a minha “poupancga”.

Variadveis independentes

x1i  Género do entrevistado: 0 homem e 1 mulher.

X2;  Faixa Etaria do entrevistado codificada em 6 categorias: 1) 14-19 anos; 2) 20-29 anos;
3) 30-39 anos; 4) 40-49 anos; 5) 50-59 anos 6) acima de 60 anos.

X3;  Cor/raca codificada em 5 categorias: 1) Branco (a); 2) Negro(a); 3) Pardo (a); 4)
Amarelo (a); 5) Indigena.

X4;  Grau de escolaridade codificada em 9 categorias: 1) Ensino Fundamental incompleto;
2) Ensino Fundamental completo; 3) Ensino Médio incompleto; 4) Ensino Médio
completo; 5) Ensino Superior incompleto; 6) Ensino Superior completo; 7) Pés-
Graduacdo; 8) Mestrado; 9) Doutorado.

X5;  Renda Familiar codificada em 7 categorias: 1) até 1500 reais; 2) Entre 1500 e 3000
reais; 3) Entre 3000 e 5000 reais; 4) Entre 5000 e 7000 reais; 5) Entre 7000 e 10000
reais; 6) Entre 10000 e 20000 reais; 7) Acima de 20000 reais.

X6  Se o respondente pertence ou n3o 4 Area de Economia e Finangas: 0, se nio; 1, se
sim.

X7;  Nivel de Literacia Financeira: escala de acordo com o numero de acertos do
entrevistado, de O (se o entrevistado errou todas as questGes) a 5 (se o entrevistado
acertou todas as questées)

X8i  Grau de Autocontrole: entre 0 e 5; quanto maior o valor maior a falta de

autocontrole.

Fonte: Elaboragdo prépria
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3.2. DADOS

3.2.1. Amostra

Esta investigacdo propGe uma analise quantitativa, por meio de um questionario online (Anexo 1), para
investigar se os vieses comportamentais, aspetos sociodemograficos e o nivel de literacia financeira
do individuo brasileiro exercem influéncia na sua decisdo de poupar e investir para a reforma. Foi
utilizada uma amostra da populagdo brasileira em idade ativa. Para o IBGE (2014), definem-se como
em idade de trabalhar as pessoas de 14 anos ou mais de idade na data de referéncia. O questionario
online, realizado através do Google Forms, foi amplamente divulgado através das seguintes

plataformas digitais: Whatsapp, Telegram, Facebook, Instagram e Linkedin.

O questiondrio online foi dividido em trés seccdes. A primeira seccdo aborda os fatores
comportamentais, nomeadamente os vieses comportamentais que podem impactar no planeamento
da reforma (Tabela 2). As alternativas de respostas da primeira se¢do foram distribuidas numa escala
de Likert, em que os individuos especificaram o seu nivel de concordancia em relacdo a afirmacao, e

se baseiam no estudo de Eid Jr.et al (2013). A escala foi utilizada conforme descrito a seguir:

1- Discordo fortemente 2- Discordo parcialmente 3- Ndo concordo nem discordo 4- Concordo

parcialmente 5- Concordo fortemente

Tabela 2 - Perguntas relacionadas ao perfil financeiro

Perguntas: Viés comportamental

1. Vocé toma decisGes sobre financas sem pesquisar muito. Autocontrole

2. Vocé muitas vezes compra o que vocé deseja no momento,

- . , N Autocontrole
ndo importando se é o melhor prego ou n3o.

3. Vocé tende a deixar para depois as suas decisdes de

. . . Autocontrole
investimento da sua aposentadoria.

4. Vocé acredita que quando toma uma decisdo de
investimento por conta proépria, o resultado sera melhor do

. . Excesso de confianca
gue quando vocé é aconselhado por terceiros.

5. Em relagdo aos seus colegas de trabalho, amigos e Excesso de confianga
familiares, vocé se considera um investidor mais experiente.
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6. Vocé tem mais prazer em gastar dinheiro do que em poupa-
lo para o futuro. Autocontrole

7. Vocé acompanha as suas financas periodicamente,
estabelece metas financeiras de longo prazo e se esforga para  Autocontrole
alcanga-las.

8. Vocé pensa que o seu salario tende a aumentar com o

Optimismo
passar do tempo. P

Fonte: Elaboracdo prépria

A segunda seccdo, descrita na Tabela 3, inclui questdes sobre juros, inflacdo e riscos, a fim de

determinar o nivel de literacia financeira dos respondentes.

Tabela 3 - Perguntas relacionadas a Literacia Financeira

Perguntas: Tema:

1. Suponha que vocé tenha RS 100,00 em uma conta poupanc¢a a uma taxa

de juros de 10% ao ano. Depois de 5 anos, qual o valor que vocé tera na

poupanga? Considere que nao tenha sido depositado e nem retirado Juros
dinheiro.

2. Suponha que a remunerag¢do da Poupanca é de 6% ao ano e que a
inflagdo é de 9% ao ano. Apds 1 ano, quanto é possivel comprar com o

dinheiro que ficou investido na Poupanga? Juros/Inflacao

3. Em um pais onde a inflagdo é alta, os pregos:

Inflagdo
4. Qual é a relagdo entre a taxa de juros cobrada por um banco comercial
ao realizar um empréstimo e a taxa basica de juros (Selic)? Juros
5. Qual é a relagdo entre retorno e risco entre os ativos financeiros? Risco

Fonte: Elaboragao prépria

A terceira sec¢ao do formuldrio abrange perguntas sobre investimentos, planeamento financeiro, e
perspetivas em relagdo a aposentadoria. A quarta e ultima sec¢do do formuldrio abrange os fatores

sociodemograficos como género, faixa etdria, estado civil, cor ou raga, habitagdo e numero de
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agregados familiares, escolaridade, Unidade Federativa de residéncia e setor de trabalho. As perguntas

das secbes 3 e 4 podem ser encontradas no Anexo 1.

3.2.2 Analise Descritiva das Variaveis

Nesta seccdo apresentam-se os resultados da aplicacdo da metodologia descrita anteriormente. A
amostra é de 630 brasileiros, sendo 532 (84,44%) ativos e 98 (15,56%) aposentados. Primeiramente,
na tabela 4, apresenta-se o resumo descritivo das variaveis demograficas que representam o perfil dos
respondentes ativos da pesquisa (532 brasileiros). O resumo descritivo do perfil demograficos dos
respondentes aposentados encontra-se no Anexo 2. Nesta se¢do serd utilizado o termo
“aposentadoria” ao invés de “reforma”, visto que é o termo mais comumente utilizado no Brasil, e que

foi empregado na pesquisa online.

A maior parte dos respondentes (80,45%) reside na regido sudeste do Brasil, 79,21% do estado do Rio
de Janeiro, 15,89% do estado de Sao Paulo, 4,21% do estado de Minas Gerais, 0,70% do estado do
Espirito Santo. 4,14% reside na regido Nordeste, 2,82% na regido Sul, 1,69% na regido Norte e 0,38%

na regiao Centro Oeste. 10,53% dos entrevistados atualmente reside no exterior.

Tabela 4 - Perfil dos respondentes ativos

Variaveis demograficas Categorias Frequéncia ;Z;centagem
) Feminino 308 57,89%
Genero Masculino 224 42,10%
Outro 0 0,00%
14-19 anos 10 1,88%
Faixa Etaria 20-29 anos 263 49,44%
30-39 anos 159 29,89%
40-49 anos 58 10,90%
50-59 anos 33 6,20%
acima de 60 anos 9 1,69%
Solteiro(a) 335 62,97%
Estado Civil Casado(a) 180 33,83%
Divorciado (a) 16 3,01%
Viuvo(a) 1 0,19%
Branco (a) 339 63,72%
Cor ou raca Negro(a) 84 15,79%
Pardo (a) 102 19,17%
Amarelo (a) 7 1,32%
Indigena 0 0,00%
Escolaridade 7 1,32%

Ensino Fundamental incompleto
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Ensino Fundamental completo 5 0,94%

Ensino Médio incompleto 3 0,56%
Ensino Médio completo 38 7,14%
Ensino Superior incompleto 69 12,97%
Ensino Superior completo 192 36,09%
P6s-Graduagdo 135 25,38%
Mestrado 69 12,97%
Doutorado 14 2,63%
até 1500 reais. 32 6,02%
Entre 1500 e 3000 reais. 97 17,48%
Entre 3000 e 5000 reais. 110 20,68%
Renda Familiar Entre 5000 e 7000 reais. 82 15,41%
Entre 7000 e 10000 reais. 90 16,92%
Entre 10000 e 20000 reais. 106 19,92%
Acima de 20000 reais 19 3,57%
Area de Economia e Sim 61 11,47%
Finangas N3o 471 88,53%
N=532 Fonte: Elaboragdo propria

A tabela 4 mostra o perfil dos respondentes do estudo. Os respondentes sdo 57,89% do género
feminino, 42,10% do género masculino. Em relagdo a faixa etaria dos respondentes, 1,88% possuem
até 19 anos, 49,44% entre 20 e 29 anos, 29,89% entre 30 e 39 anos, 10,90%, entre 40 e 49 anos, 6,20%
entre 50 e 59 anos, e 1,69% acima de 60 anos. Em relagdo ao estado civil: 62,97%, sdo solteiros; 33,83%

sdo casados, 3,01% sdo divorciados e 0,19% sdo viuvos.

A maior parte dos entrevistados (63,72%) declaram-se brancos. 19,17% declararam-se pardos,
seguidos de 15,79% que se declararam negros. Uma pequena parcela dos entrevistados (1,32%)

declarou-se amarela e nenhum indigena respondeu a pesquisa.

Em relacdo ao nivel de escolaridade, 1,32% tem Ensino Fundamental incompleto, 0,94% tem Ensino

Fundamental completo, 0,56% tem Ensino Médio incompleto, 7,14% tem Ensino Médio completo,
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12,97% Ensino Superior incompleto, 36,09% tem Ensino Superior completo, 25,38% tem POs-

Graduacao, 12,97% tem Mestrado e 2,63% tem Doutoramento.

Relativamente a Renda Familiar, 6,02% recebem até até 1500 reais, 17,48% entre 1500 e 3000 reais,
20,68% Entre 3000 e 5000 reais, 15,41% Entre 5000 e 7000 reais, 16,92% Entre 7000 e 10000 reais,
19,92% entre 10000 e 20000 reais e 3,57% acima de 20000 reais. Apenas 11,47% dos entrevistados

trabalham na drea de Economia e Finangas.

A tabela 5 mostra os resultados da Seccdo sobre Comportamento Financeiro. Para o cdlculo do
coeficiente alfa de Cronbach no Excel, desta sec¢do do questiondrio, foram utilizadas a média e o
desvio padrdao das respostas as perguntas sobre o comportamento financeiro dos entrevistados. O

resultado foi de 0,7.

Tabela 5 - Variavel independente Autocontrole

Perguntas sobre o viés de Autocontrole = Média Desvio Padrdao Faixa

1. Vocé toma decisGes sobre finangas 2,37 1,22 1-5

sem pesquisar muito.

2. Vocé muitas vezes compra o que vocé 2,25 1,25 1-5
deseja no momento, ndo importando se

é o melhor prego ou ndo.

3. Vocé tende a deixar para depois as 3,26 1,39 1-5
suas decisdes de investimento da sua

aposentadoria.

4. Vocé tem mais prazer em gastar 2,68 1,33 1-5
dinheiro do que em poupa-lo para o

futuro.

5. Vocé acompanha as suas financas 3,38%* 1,38 1-5
periodicamente, estabelece metas
financeiras de longo prazo e se esforca

para alcanga-las.

Fonte: Elaboragdo prépria

*As respostas da questdo 5 foram invertidos antes do cdlculo da média.
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A seguir, na tabela 6, apresentam-se os resultados da sec¢do sobre Literacia Financeira, com a média

de acertos em cada pergunta, e a média geral de acertos dos entrevistados.

Tabela 6 - Média de acertos do questiondrio sobre Literacia Financeira

Perguntas: % de acertos

1. Suponha que vocé tenha RS 100,00 em uma
conta poupancga a uma taxa de juros de 10% ao
ano. Depois de 5 anos, qual o valor que vocé
terad na poupanca? Considere que nao tenha
sido depositado e nem retirado dinheiro.

53,38%

2. Suponha que a remuneracdo da Poupanca é

de 6% ao ano e que a inflacdo é de 9% ao ano.

Apds 1 ano, quanto é possivel comprar com o 67,29%
dinheiro que ficou investido na Poupanga?

3. Em um pais onde a inflacdo é alta, os precos:

95,11%

4. Qual é a relacdo entre a taxa de juros
cobrada por um banco comercial ao realizar um

. , . . . 49,06%
empréstimo e a taxa basica de juros (Selic)?
5. Qual é a relagdo entre retorno e risco entre .
os ativos financeiros? 58,46%
Média Geral 64, 66%

Fonte: Elaboracdo prépria

A consisténcia interna do questionario sobre Literacia Financeira foi de Alpha de Cronbach igual a 0,7;
sendo assim considerada aceitavel.

A fim de analisar a influéncia dos fatores demograficos no nivel de Literacia Financeira dos
entrevistados, apresentam-se na tabela 7, a média de acertos para cada grupo da amostra. No Anexo

3, encontram-se os Graficos das médias de acertos para cada grupo demografico.
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Tabela 7 - Média de acertos para cada grupo demografico

Variaveis demograficas

Categorias

Média de acertos

(%)
Feminino 50,97%
Género Masculino 68,92%
Outro -
0,
14-19 anos 30,00%
Faixa Etaria 20-29 anos 57,03%
30-39 anos 62,89%
40-49 anos 67,24%
50-59 anos 60,61%
acima de 60 anos 66,67%
Solteiro(a) 56,12%
Estado Civil Casado(a) 62,22%
Divorciado (a) 75,00%
Viuvo(a) 0,00%
Branco (a) 61,06%
Cor ou raca Negro(a) 50,00%
¢ Pardo (a) 55,88%
Amarelo (a) 71,43%
Indigena -
Ensino Fundamental incompleto 14,29%
Ensino Fundamental completo 40,00%
Ensino Médio incompleto 20,00%
Escolaridade Ensino Médio completo 50,00%
Ensino Superior incompleto 53,62%
Ensino Superior completo 57,81%
Pés-Graduagado 60,74%
Mestrado 75,36%
Doutorado 64,29%
até 1500 reais. 46,88%
Entre 1500 e 3000 reais. 48,39%
Renda Familiar Entre 3000 e 5000 reais. 50,00%
Entre 5000 e 7000 reais. 59,76%
Entre 7000 e 10000 reais. 64,44%
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Entre 10000 e 20000 reais. 69,81%

Acima de 20000 reais 84,21%
. 72,13%

Area de Economia e Sim
Finangas N3o 56,69%

Fonte: Elaboracdo prépria

Os respondentes do género feminino sdo menos propensos a responder corretamente as questdes
sobre Literacia Financeira. O indice de acertos neste grupo foi de 50,97%, enquanto no género

masculino o nivel geral de acertos foi de 68,92%.

O percentual de acertos aumenta com o aumento da faixa etdria, sendo que no grupo acima de 30

anos, o nivel de acertos encontra-se dentro da média geral.

Em relacdo ao estado civil, os respondentes solteiros acertaram 56,12% das perguntas, os casados

62,22% e os divorciados 75%.

Entre os que se declaram brancos, a média de acertos foi 61,06%; entre os que se declaram negros
50%, entre os pardos 55,88%, entre os amarelos 71,43%. A variacdo entre as médias reforca a

desigualdade entre os grupos de raga ou cor.

O conhecimento financeiro aumenta de acordo com o nivel de escolaridade dos entrevistados. Os que
possuem o menor nivel de conhecimento s3o os entrevistados que possuem Ensino Fundamental
Incompleto, com média de 14,29%, e os que possuem Ensino Médio Incompleto, com média de 20%.

A maior média (75,36%) é encontrada entre os que possuem diploma de Mestrado.

Os entrevistados que trabalham na area de Economia e Finangas possuem maior média (72,13%), do

que os que trabalham em outra area (56,69).

Para compreender o perfil de planeamento da aposentadoria dos respondentes serdo analisadas a
seguir, as respostas referentes ao nivel de poupanca, perfil de investidor e tipos de contribui¢Ges para

a previdéncia.

Apesar de 91,35% dos entrevistados ndao considerarem que o valor a receber da previdéncia sera
suficiente para cobrir as despesas futuras, apenas 15,41% dos entrevistados estdo muito preocupados

com o planeamento da previdéncia e ja possuem uma poupanca destinada a este fim.
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Em relagdo a idade de aposentadoria, 17,29% pretendem se aposentar préoximo aos 50 anos, 56%,95%
pretendem se aposentar préximo aos 60 anos, 21,43% préximo aos 70 anos, e 4,32% préximo aos 80
anos. A atual idade média de aposentadoria é de 55,1 anos, de acordo com o Boletim Informacdes Fipe
(BIF), da Fundacdo Instituto de Pesquisas Econdmicas (2020). Ao analisar a perspetiva em relagdo a
vida financeira pds-aposentadoria, 43,23% responderam que serd a mesma, 33,27% que sera melhor,
e 23,50% que serd pior do que a atual. Em relagdo aos gastos pds-aposentadoria, 47,18% tem a
perspetiva de que os gastos aumentarao, 28,01% de que os gastos serdo os mesmo e 24,81% de que

os gastos diminuirao.

Em relacdo ao nivel de poupanca (Grafico 1), 25% da amostra ndo consegue poupar nenhuma quantia
por més. 23% consegue poupar até 10% do saldrio, 16% poupam entre 11% e 20%, e 17% poupam

acima de 20% do saldrio. Os outros 19% da amostra ndo destinam uma quantia fixa mensalmente.

% Destinado a poupanga

mMenhum valar.
mALS 10%.
mEntra 11% & 20%.
mEntre 21% & 30%.
Entre 31% a 40%.
Mals da 40%.
Mo dasting quantia fixa mensalments

Gréfico 1 - Percentual destinado a poupanca

Entre os que conseguem poupar, a maior parte, 41%, possui investimentos na caderneta de poupanga;
36,47% possuem agdes e 28,38% possuem agdes. Os demais produtos financeiros, como previdéncia
privada (21,05%), titulos privados (21,24%), titulos publicos (18,42%), investimentos em imdveis

(10,90%), e cripto moedas (10,90%), aparecem em seguida.
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Investimentos

CRIPTOMOEDAS
INVESTIMENTE EM IMOVEIS
MOEDAS ESTRANGEIRAS
TITULOS PRIVADOS (DEBENTURES, LEI, LCA, CDE)

FUNDOS DE INVESTIMENTE (EX: EM RENDA FIXA, ACOES,
ACOES
TITULOS PUBLICOSITITULOS DO GOVERNG (TESOURG DIRETO)
PREVIDENCIA PRIVADAICOMPLEMENTAR

CADERNETA DE POUPANGA TV |

NAQ REALIZO NENHUM TIPO DE INVESTIMENTE. | | | | |

0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00% 35,00% 40.00% 45,00%

Grafico 2 - Tipos de investimentos realizados pelos entrevistados

A maior parte dos entrevistados (70,9%), contribui para a previdéncia publica, sendo 59,4% para a
previdéncia geral (INSS), 11,5% para a previdéncia do servidor publico. 9,8% dos entrevistados
contribuem para a previdéncia privada da empresa em que trabalham, além de realizarem a
contribuigcdo obrigatdria do INSS. 11,8% contribuem para a previdéncia privada de alguma institui¢ao

financeira.

Contribuigao

CONTRIBUO PARA A PREVIDENCIA MILITAR.
CONTRIBUO PARA A PREVIDENCIA

PRIVADA/COMPLEMENTAR DE UBMA INSTITUICAD .

CONTRIBUO PARA A PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DO
TRABALHO.

CONTRIBUO PARA A PREVIDENCIA DO SERVIDOR PUBLICO
(REGIME PROPRIC).

CONTRIBUO PARA A PREVIDENCIA GERAL (INSS).

NAD CONTRIBUO PARA NENHUM REGIME.

0.0% 10,0% 30,0% 30,0% 400% 50,0% 60.0% TO0%

Grafico 3 - Tipo de contribuicdo para a previdéncia

Em relagdo ao tipo de contribui¢do para a aposentadoria, 59% dos entrevistados contribuem apenas
para a previdéncia publica (INSS, previdéncia do servidor publico ou para a previdéncia militar). Os
outros 41% dos entrevistados possuem outros tipos de investimentos para a aposentadoria, como a
previdéncia privada da empresa em que trabalham, ou para a previdéncia priva de alguma instituicdo
financeira, (12%). Entre os produtos financeiros mais utilizados para a poupanfca para a aposentadoria
sdo: agoes (24%), a caderneta de poupanga (20%), fundos de investimentos (18%), investimentos em
imoéveis (14%), titulos publicos (13%), titulos privados (10%), criptomoedas (6%) e moedas estrangeiras

(5%).
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Investimentos Aposentadoria

OUTRO:
CRIPTOMOEDAS
MOEDAS ESTRANGEIRAS

FUNDOS DE INVESTIMENTO (EM RENDA FIXA,
ACOES
TITULOS PRIVADOS (DEBENTURES, LCI, LCA, CDB)
TITULOS PUBLICOS (TESOURO DIRETE)
CADERNETA DE POLPANGCA
PREVIDENCIA PRIVADACOMPLEMENTAR
INVESTIMENTOS EM IMOVEIS

0% 5% 10% 15% 20% 25% 0%

Grafico 4 - Investimentos realizados para a aposentadoria

Em relagdo ao % investido na aposentadoria, a maior parte, 77%, poupam até 15% do saldrio mensal

para a aposentadoria. Os demais percentuais estdo representados no grafico abaixo.

% Investido na aposentadoria

matd 10%

mentre 10% & 15%

mentre 15% & 20%
antra 20% & 25%
Acima de 25%

Grafico 5 - Percentual investido na aposentadoria

As principais dificuldades em poupar para a aposentadoria, sdo apresentas no grafico 6. 43%
responderam que ndo sobra dinheiro no orgamento ao fim do més, 34% alegam que falta
planejamento, 26% declaram que falta conhecimento. Este fato correlaciona-se ao baixo nivel de
literacia financeira em alguns grupos demograficos. 20% da amostra ndo poupam, pois no momento
encontram-se em situa¢do de desemprego. De acordo com o IBGE, o atual indice de desemprego no
Brasil é de 14,7% da populacdo, o maior desde o inicio da série historica, em 2012. (IBGE, 2021). 17%
afirmam que gastam excessivamente. Apenas 11% dos entrevistados ndo possuem dificuldades em

poupar para a aposentadoria.
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Dificuldades em poupar

MAD SOBRA FALTA DE FALTA DE DESEMPREGO. TENHO GASTOS MAC TENHO
DINHEIRC NO PLANEJAMENTO. CONHECIMENTO. EXCESSIVOS. DIFICULDADES EM
ORCAMENTO. POUPAR PARA

APOSENTADORIA

Grafico 6 - Principais difuldades em poupar para a aposentadoria

Foram realizadas perguntas sobre a expectativa em relagdo a vida pds-apontadoria dos brasileiros
ativos e a titulo de comparagao também foi realizada uma pesquisa com brasileiros aposentados. Os
resultados mostram que existem diferengas entre a expectiva e a realidade.

Em relagdo a idade de aposentadoria, a maior parte dos brasileiros (57%) pretende se aposentar
préximo aos 60 anos, seguido de 22% que pretendem se aposentar com 70 anos, 17% préximo aos 50

anos, e 4% pretendem se aposentar proximo aos 80 anos.

Idade aposentadoria

m Préximo a 50 anos.
u Préximo a 60 anos.
m Préximo a 70 anos.

Préximo a 80 anos.

Grafico 7 - Idade em que os entrevistados pretendem se aposentar

Em relacdo a vida financeira pds-aposentadoria, a maior parte (43%) considera que a vida financeira
serd a mesma, 33% considera que a vida financeira serd melhor e 24% considera que sera pior.
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Vida financeira pés-
aposentadoria

m A vida financeira sera a
mesma.

m A vida financeira sera
melhor.

m A vida financeira sera
picr.

Grafico 8 - Vida Financeira pds-aposentadoria (ndo aposentados)

Quando sdo analisadas as respostas dos brasileiros aposentados, 48% respondeu que a vida financeira
permenece a mesma, 35% respondeu que a vida financeira piorou e 15% respondeu que a vida
melhorou. Nota-se que ha diferencas entre as expectivas em relacdo a vida financeira dos
trabalhadores e dos aposentados.

Vida financeira Poés-
Aposentadoria

m A vida financeira
permanece a mesma.

m A vida financeira
melharou.

A vida financeira piorou.

Grafico 9 - Vida financeira pds-aposentadoria (aposentados)

Em relagdes aos gastos pods-aposentadoria, 47% dos entrevistados consideram que os gastos

aumentardo, 28% consideram que os gastos serdo os mesmos, e 25% acreditam que os gastos
diminuirdo.
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Gastos pds-aposentadoria

m Os gastos serdo os
mesmos.

m Os gastos aumentarao.

m Os gastos diminuirdo.

Grafico 10 - Gastos pds-aposentadoria (ndo aposentados)

Em relagdo aos brasileiros aposentados, 52% responderam que os gastos aumentaram, 30%
responderam que os gastos sdao 0s mesmos e 18% responderam que os gastos diminuiram.

Gastos Pés-Aposentadoria

m Os gastos séo os
mesmos.

m Os gastos aumentaram.

Os gastos diminuiram

Grafico 11 - Gastos pds-aposentadoria (aposentados)

A pesquisa mostrou que 92% dos entrevistados acreditam que o beneficio da Previdéncia Publica
(INSS) ndo sera suficiente para as despesas pés-aposentadoria. Apesar disso, a maior parte dos

entrevistados contribuem apenas para a previdéncia publica (Vide gréfico 3).

INSS sera suficiente

mSim

m Néo

Grafico 12 - Previdéncia sera suficiente ou ndo
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Em relacdo aos brasileiros aposentados, a maior parte é beneficiaria apenas da previdéncia publica. O

Grafico 13 mostra o percentual de contribuintes das previdéncias publicas e privadas.

Tipo de Beneficio

SOU BENEFICIARIO DA PREVIDENCIA MILITAR.

SOU BENEFICIARIODA PREVIDENQIA
COMPLEMENTAR DE UMA INSTITUICAO..

SOU BENEFICIARIODA PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR DO TRABALHO.

SouU BENEFIQIARIODA PREVIDENCIADO
SERVIDOR PUBLICO (REGIME PROPRIO).

SOU BENEFICIARIO DA PREVIDENCIA GERAL
(INSS).

NAO CONTRIBUI PARANENHUM REGIME.

25,51%

72,45%

0,00% 10,00%20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00%

Gréfico 13 - Tipo de beneficios dos aposentados
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3.2.2. Selegdo das variaveis do Modelo

Nesta seccdo serdo explicitadas as categorias de referéncia para cada varidvel independente do
modelo:

e Género: o género escolhido como referéncia foi o género masculino, devido ao maior
numero de observagGes do questionario aplicado.

e Faixa Etaria: a faixa etaria de referéncia foi a faixa “14-19”, a menor faixa etaria da pesquisa,
e que corresponde as idades mais afastadas da idade de reforma.

e Racaou cor: Araca ou cor considerada como referéncia foi a branca, com maior nimero de
observacgoes.

e Escolaridade: O nivel de escolaridade tomado como referéncia foi o Ensino Fundamental
Incompleto, com o maior nimero de observagdes da amostra.

e Renda Familiar: A Renda Familiar tomada como referéncia foi a menor faixa (até 1500 reais),
sendo considerada a faixa correspondente a renda média per capita do pais (RS 1.380) (IBGE,
2021).

e Pertencer a area de Economia e Financas: foi considerada como referéncia a resposta nao,
por possuir o maior nimeros de entrevistados que ndo trabalham neste setor.

As varaveis “Nivel de Literacia Financeira” e “Falta de Autocontrole” foram mensuradas em uma
escala de 0 a 5. Para o nivel de Literacia Financeira, O representa que o entrevistado ndo acertou
nenhuma questdo; 1 que o entrevistado acertou uma questdo; 2 que o candidato acertou 2
questdes, 3 que o entrevistado acertou 3 questdes; 4 que o entrevistado acertou 4 questdes; e 5
se o entrevistado acertou as 5 questdes do questionario. Para a variavel Falta de Autocontrole, foi
calculada a média das respostas e quando mais préximo do valor maximo da escala Likert (5), maior
é a falta de Autocontrole.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta seccdo serdao apresentados os resultados obtidos ao aplicar o modelo de Regressdo Logistica

através do Software R. Os parametros do modelo sdo apresentados na Tabela 8.

Tabela 8 - Modelo de Regressao Logistica

Estimate  Std.Error zvalue  Pr(>|z|) OR 2,50% (inf.) 97,50% (sup.)
0,000946

Género 0,81511  0,24654 3,306 *EX 2,2594 1,3936 3,6631
20-29 anos -2,64003 1,27148 -2,076 0,037863 * 0,0714 0,0059 0,8625
30-39 anos -2,06341 1,28091 -1,611 0,107203 0,1270 0,0103 1,5638
40-49 anos -1,87216  1,31003 -1,429 0,152975 0,1538 0,0118 2,0046
50-59 anos -1,8511 1,33654 -1,385 0,166054 0,1571 0,0114 2,1565
Acima de 60 anos -2,41162 1,40437 -1,717 0,085939 0,0897 0,0057 1,4062
Negro (a) 0,38281 0,34538 1,108 0,267706 1,4664 0,7452 2,8856
Pardo (a) -0,02816 0,30616 -0,092 0,926722 0,9722 0,5335 1,7717
Amarelo (a) -0,42034 0,94097 -0,447 0,655081 0,6568 0,1039 4,1534
Ensino Fundamental
Completo 17,59096 647,6671 0,027 0,978332 43616960,0000 0,0000 Inf
Ensino Médio Incompleto 2,97843  1,96454 1,516 0,129496 19,6570 0,4181 924,1456
Ensino Médio Completo 2,87769 1,21588 2,367 0,017945 * 17,7731 1,6399 192,6278
Ensino Superior Incompleto ~ 2,86216  1,21119 2,363  0,018122* 17,4993 1,6295 187,9250
Ensino Superior Completo 3,40518 1,19936 2,839 0,004523 ** 30,1196 2,8705 316,0404
Pés-Graduacgao 3,73988  1,21593 3,076 0,0021 ** 42,0930 3,8833 456,2609
Mestrado 3,21231  1,23541 2,6 0,009317 ** 24,8364 2,2055 279,6883
Doutorado 2,73993 1,35204 2,027 0,042712 * 15,4859 1,0941 219,1786
Entre 1500 e 3000 reais. -0,22027 0,55287 -0,398 0,690328 0,8023 0,2715 2,3710
Entre 3000 e 5000 reais. -0,34492 0,55816 -0,618 0,536594 0,7083 0,2372 2,1150
Entre 5000 e 7000 reais. 0,08732 0,60112 0,145 0,884509 1,0912 0,3359 3,5448
Entre 7000 e 10000 reais. -0,422 0,5872 -0,719 0,472354 0,6557 0,2074 2,0728
Entre 10000 e 20000 reais. -0,1025 0,59233 -0,173 0,862616 0,9026 0,2827 2,8819
Acima de 20000 reais 0,20391  0,95687 0,213 0,831246 1,2262 0,1880 7,9992
Area de Economia e Financas -0,10738 0,38141 -0,282 0,778293 0,8982 0,4253 1,8968
Nivel de Literacia Financeira  0,28912 0,08829 3,275 0,001058 ** 11,3352 1,1231 1,5875
Falta de Autocontrole -0,27932 0,13907 -2,009 0,044584- * 0,7563 0,5759 0,9933

Fonte: Elaboragdo prépria

Um valor de p-value baixo (<0,05) indica que a inclusdo da variavel no modelo é significativa, visto que
alteragOes no valor da varidvel preditora sdo relacionadas a altera¢des na varidvel de resposta. As
variaveis estatisticamente significativas do modelo de regressdo logistica sdo: Género, Escolaridade,

Nivel de Literacia Financeira e a Falta de Autocontrole.
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O Odds Ratio é representado como OR na Tabela 8. O OR quando maior que 1 indica que existe maior
probabilidade de o evento acontecer. E quando é menor que 1 indica uma menor probabilidade de o

evento acontecer.

O género feminino tem 2,26 vezes mais chances de poupar para a aposentadoria do que o género
masculino. A chance de poupar para a reforma aumenta com o nivel de escolaridade. Todos os niveis
de escolaridade tém maior propensdo a poupanca do que a categoria de referéncia (Ensino
Fundamental Incompleto). O individuo com nivel de literacia financeira elevado tem 33,52% mais
chance de poupar para a reforma comparado com a que ndao tem. Uma pesquisa de Lusardi e Mitchell
(2011) relacionou o nivel de literacia financeira e a propensdo a poupanca para reforma. O resultado
da pesquisa mostrou que as pessoas que possuem uma pontuacao mais alta em testes sobre literacia
financeira sdo mais propensos a planear a reforma, e se preparam melhor para o futuro (Lusardi &

Mitchell, 2011).

Os resultados da Seccdo sobre literacia financeira mostram que o nivel de literacia financeira aumenta
com o aumento do nivel de escolaridade. 26% dos brasileiros entrevistados responderam que a falta
de conhecimento é um fator que dificulta a poupanca para a reforma, o que reforca que o nivel de
literacia financeira tem grande impacto na propensdo a poupanca dos brasileiros. Apesar do
conhecimento sobre financas ser importante para um bom planeamento financeiro, pertencer a area
de Economia e Financas nao teve relacao significativa para o aumento do nivel de poupanca para a
reforma. Assim sendo, ter conhecimento financeiro ndao é suficiente para ser um bom poupador.
Reforca-se a necessidade de compreender os fatores comportamentais que levam o brasileiro a nao

se planear adequadamente.

A falta de autocontrole, reduz em 24,37% a chance de poupar para a reforma. De acordo com um
estudo de Trehan e Sinha (2020), ha evidéncias de que os individuos ndo possuem um planeamento
da reforma eficaz devido a falta de autocontrole em seus gastos. Entre as principais dificuldades em
poupar dos brasileiros entrevistados estdo: a falta de planeamento (34%), e os gastos excessivos (17%),

estas dificuldades estdo relacionadas ao viés de autocontrole.

Apesar da renda ser um fator importante para a poupanca, neste estudo esta variavel ndo foi
estatisticamente significativa no modelo de regressdo logistica. A raca ou cor também ndo foi

considerada como varidvel estatisticamente significativa.

Foi empregado um valor de cutoff de 0,5 no modelo de regressao logistica. Os valores previstos acima
de 0,5 sdo classicados como positivos (Predict to be a success) e os valores previstos abaixo de 0,5 sdo

classificados como negativos (Predicted to be a failure).
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Tabela 9 - Classification Table

Classification Table

Obs Suc Obs Fail Total
Pred Suc 413 98 511
Pred Fail 7 14 21
Total 420 112 532

Accuracy 0,8082 0,6667 0,8026

Cutoff 0,5

AUC

A Tabela 9 mostra a Matriz de Confusao (Classification Table), e as medidas de desempenho do
modelo, a sensibilidade e a especificidade. A sensibilidade do modelo é de 80,82% e indica a
probabilidade da classificacdo correta para a propensdo a poupanca. O modelo prevé corretamente
80,82% das vezes quando o indivuo tem a intengdo de poupar. A especificidade, porém, indica a
classificacdo correta para a ndo propensdo a poupanca. Neste caso, o modelo obtido apresenta
especificidade de 66,67%. A precisdo geral da regressao logistica € uma medida de ajuste do modelo.
No modelo do estudo em questdo, o acerto global foi de 80,26%. O que significa que o modelo

estimado acerta a previsdao em 80,26% das vezes e tem boa capacidade preditiva.

O Grafico 14 apresenta a Curva ROC do modelo de regressao. A curva ROC mostra a correlagdo entre
a sensibilidade (True Positive Rate) e a especificidade (False Positive Rate). A AUC (Area Under Curve)
deste modelo é de 0,721. O valor de AUC varia entre 0 e 1, e quanto mais préximo de 1, melhor é o

modelo. Neste caso, o modelo do estudo apresenta boa capacidade preditiva.
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5.  CONCLUSOES E LIMITACOES DO ESTUDO

Através desta pesquisa foi possivel concluir que o nivel de poupanga dos brasileiros para a reforma é
baixo, pois grande parte da populacdo contribui somente para a previdéncia publica, ainda que tenham
declarado que o beneficio do INSS ndo sera suficiente para cobrir os gastos apds a reforma. Através do
estudo foi possivel analisar como cada grupo demografico poupa ou ndo para a reforma. Para além
destes fatores, também foi avaliado o comportamento dos individuos brasileiros através do viés de

Autocontrole, e o nivel de literacia financeira.

Ha muitos estudos evidenciando que o nivel de literacia financeira tem influéncia sobre o
comportamento financeiro das pessoas. Apesar disso, ainda ndo ha muitos estudos no Brasil, que
correlacionem fatores comportamentais ao nivel de poupanca para a reforma. O objetivo deste
trabalho foi identificar como os brasileiros se preparam para a aposentadoria, e a influéncia do viés
comportamental do Autocontrole sobre este planeamento financeiro. Identificou-se que o viés de
Autocontrole é uma variavel estatisticamente significante quando analisa-se a propensdo a poupanca
para a reforma. A falta de Autocontrole acarreta em uma maior dificuldade de poupar para o futuro.
Outras variaveis importantes encontradas no modelo de regressao logistica para a amostra utilizada

foram o Género, a Escolaridade e o Nivel de Literacia Finaceira.

Pode-se considerar que, ao responder a pesquisa, o entrevistado teve oportunidade de refletir sobre
0 seu comportamento financeiro, avaliar sobre o seu conhecimento em financas basicas, e por fim

reconsiderar sobre suas decisGes sobre poupanga para a reforma.

O estudo em questdo promove insights que facilitam a criacdao de estratégias e politicas publicas,
visando aumentar o nivel de poupanga do brasileiro, através do acesso a educagao financeira, tendo

em consideragao as habilidades ndo cognitivas, como o viés de autocontrole.

A principal limitacdo desta pesquisa foi a impossibilidade de recolher respostas pessoalmente, devido
a pandemia pelo novo coronavirus. Sendo assim, o publico da pesquisa foi contatado apenas de forma

online.

O publico da pesquisa foi, maioritariamente, da regido Sudeste do Brasil, concentrando-se no Estado
do Rio de Janeiro. As recomendagdes para trabalhos futuros incluem a obten¢do de uma amostragem
mais representativa da populagdo brasielria. Além disso, é pertinente analisar outros vieses

comportamentais que influenciam no planeamento da reforma.
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7. ANEXOS

ANEXO0 1

Questionario

1. Vocé ja é aposentado?

a)

Sim

b) Nao

Secdo 1: Vieses comportamentais (Kakneman, Riepe, Pompain)

Nesta secao foi utilizada a escala Likert de 1-5 onde cada resposta corresponde a:

1- Discordo fortemente 2- Discordo parcialmente 3- Ndo concordo nem discordo 4- Concordo

parcialmente 5- Concordo fortemente

a)
b)

c)

d)

Segao 2:

Vocé toma decisdes sobre financas sem pesquisar muito.
Vocé muitas vezes compra o que vocé deseja no momento, ndo importando se é o
melhor preco ou n3o.

Vocé tende a deixar para depois as suas decisfes de investimento da sua
aposentadoria.

Vocé acredita que quando toma uma decisdo de investimento por conta prdpria, o
resultado serd melhor do que quando vocé é aconselhado por terceiros.

Em relacdo aos seus colegas de trabalho, amigos e familiares, vocé se considera um
investidor mais experiente.

Vocé tem mais prazer em gastar dinheiro do que em poupa-lo para o futuro.

Vocé acompanha as suas finangas periodicamente, estabelece metas financeiras de
longo prazo e se esforga para alcanga-las.

Vocé pensa que o seu salario tende a aumentar com o passar do tempo.

Segao 3: Literacia Financeira

1. Suponha que vocé tenha RS 100,00 em uma conta poupanga a uma taxa de juros de 10% ao
ano. Depois de 5 anos, qual o valor que vocé tera na poupanga? Considere que ndo tenha sido
depositado e nem retirado dinheiro.

a)
b)
c)
d)
e)

Mais do que R$150,00
Menos do que R$150,00
Exatamente a RS 150,00
Depende de outros fatores
N3o sei responder

2. Suponha que a remuneragao da Poupanca é de 6% ao ano e que a inflagao é de 9% ao ano.

Apds 1 ano, quanto é possivel comprar com o dinheiro que ficou investido na Poupanca?



a) Mais do que ha um ano atras;

b) exatamente a mesma quantia que ha um ano atras;
c) menos do que ha um ano atras;

d) depende de outros fatores;

e) ndo sei responder.

3. Em um pais onde a inflagdo é alta, os precos:

a) geralmente sobem

b) permanecem constantes;

c) geralmente caem;

d) ndo ha relacdo entre inflacdo e precos;
e) ndo sei responder.

4. Qual é arelacdo entre a taxa de juros cobrada por um banco comercial ao realizar um
empréstimo e a taxa basica de juros (Selic)?

a) A taxa cobrada pelo banco é maior que a taxa basica

b) ataxa cobrada pelo banco é exatamente igual a taxa basica;
c) ataxa cobrada pelo banco é menor que a taxa bdsica;

d) depende da politica de cada banco;

e) ndo sei responder.

5. Qual é arelacdo entre retorno e risco entre os ativos financeiros?
a) E provavel que um ativo de maior retorno tenha maior risco;
b) é provavel que um ativo de menor retorno tenha maior risco;
c) depende do tipo de ativo e do nivel de especulagao;
d) ndo ha relagdo entre retorno e risco de ativos financeiros;
e) ndo sei responder.

Secgdo 3: Investimentos, Aposentadoria e Previdéncia:

1. Em sua opinido seu perfil de investidor é:
a) Nao sei, pois ndo invisto.
b) Conservador, ndo gosto de assumir riscos
c) Moderado, assumo poucos riscos buscando melhor rentabilidade
d) Agressivo, gosto de assumir riscos buscando a maior rentabilidade possivel

2. Qual dos tipos de investimentos descritos abaixo vocé realiza?
a) Nao realizo nenhum tipo de investimento.
b) Caderneta de Poupanca
c) Previdéncia Privada/Complementar
d) Titulos Publicos/Titulos do Governo (Tesouro Direto)
e) Acles



f) Fundos de Investimento (ex: em Renda Fixa, A¢Ses, Multimercado, Cambiais,
Imobiliario, ETF's)

g) Titulos Privados (Debéntures, LCI, LCa, CDB)

h) Moedas Estrangeiras

i) Investimento em Imdveis

j) Criptomoedas

Se sim, quanto do orcamento mensal é destinado a poupanga mensalmente?

a) Até 10%

b) Entre 11% e 20%

c) Entre21% e 30%

d) Entre 31% e 40%

e) Mais de 40%

f) N&o destino quantidades fixas mensalmente.

3. Sobre a sua contribuicdo:
a) Nao contribuo para nenhum regime
b) Contribuo para a previdéncia geral (INSS)
c) Contribuo para a previdéncia do servidor publico (regime préprio)
d) Contribuo para a previdéncia complementar do trabalho
e) Contribuo para a previdéncia complementar de uma instituicdo financeira
f) Contribuo para a previdéncia militar.

4. Vocé mantém algum dinheiro guardado (investimentos em imdveis, poupanca ou renda fixa,
titulos publicos, etc.) para assegurar a sua velhice?
a) Sim
b) Nao

5. Se sim, quais investimentos vocé possui para a aposentadoria:
a) Investimentos em imdveis
b) Previdéncia Privada/Complementar
c) Caderneta de Poupanca
d) Titulos Publicos (Tesouro Direto)
e) Titulos Privados (Debéntures, LCI, LCA, CDB)
f) AcOes
g) Fundos de Investimento (em Renda Fixa, A¢Ges, Imobiliario, Multimercado,
Cambiais, ETF's)
h) Moedas Estrangeiras
i) Criptomoedas
j) Outro:

6. Qual o valor total mensal que vocé investe na sua aposentadoria?
a) Até5%
b) Entre 5% e 10%



c) Entre 10% e 15%
d) Entre 15% e 20%
e) Entre 20% e 25%
f) Acimade 25%

7. Sobre a sua perspectiva com relagdo a previdéncia:
a) N&o é uma preocupacgao atual
b) Estou comegando a me preocupar, mas ainda ndo fiz nada
c) Estou preocupado e buscando alternativas de “poupancga”
d) Sou muito preocupado, ja tenho a minha “poupancga”

8. Com que idade vocé pretende se aposentar?
a) Proximo a 50 anos
b) Préximo a 60 anos
c) Préximo a 70 anos
d) Proximo a 80 anos

9. Qual a sua perspectiva em relagdo a vida financeira pds-aposentadoria?
a) Avida financeira serd a mesma
b) A vida financeira sera melhor
c) Avida financeira sera pior

A titulo de comparacgdo sera perguntado aos aposentados:

10. Em relacdo a vida financeira pds-aposentadoria:
a) Avida financeira permanece a mesma
b) A vida financeira melhorou
c) Avida financeira piorou

11. Qual a sua perspectiva em relagdo aos seus gastos pds-aposentadoria?
a) Os gastos serdo os mesmos
b) Os gastos aumentardo
c) Os gastos diminuirdo

A titulo de comparagao sera perguntado aos aposentados:

12. Em relagdo a vida financeira pds-aposentadoria:
a) Os gastos sdo 0s mesmos
b) Os gastos aumentaram
c) Os gastos diminuiram

13. Qual a sua principal dificuldade em poupar para a aposentadoria?
a) Nao sobra dinheiro no or¢camento
b) Falta de Planejamento
c) Falta de Conhecimento



d)
e)
f)

Desemprego
Tenho gastos excessivos

N3o tenho dificuldades em poupar para aposentadoria

Segdo 4: Dados Demograficos:

2. Género
a)
b)
c)

3. Faixa Etaria

4. Estado civil

a)
b)
c)

Feminino
Masculino
Outro

14-19
20-29
30-39
40-49
50-59
acima de 60

Solteiro(a)
Casado(a)
Divorciado (a)

d) Vildvo(a)
e) Outro.

5. Vocé tem filhos?
a) Sim
b) Nao

6. Vocé se considera:
a) Branco (a)
b) Negro(a)
c) Pardo (a)
d) Amarelo (a)
e) Indigena.

7. Onde e como vocé mora atualmente?

a) Em casa ou apartamento, sozinho.

b) Em casa ou apartamento, com pais e/ou parentes.

c) Em casa ou apartamento, com conjuge e/ou filhos.

d) Em casa ou apartamento, com outras pessoas (incluindo republica).

e) Em alojamento universitdrio da prépria instituicdo de ensino.

f) Em outros tipos de habitacdo individual ou coletiva (hotéis, hospedaria,
pensionato, etc.).



8. Quantas pessoas, da sua familia moram com vocé na mesma casa? (Contando com seus pais,
irmaos, conjuge, filhos ou outros parentes que moram na mesma casa com Voce).

a) Nenhuma.
b) Uma.

c) Duas.

d) Trés.

e) Quatro.

f) Cinco.

g) Seis.

h) Mais de seis.

9. Escolaridade:
a) Ensino Fundamental incompleto
b) Ensino Fundamental completo
c) Ensino Médio incompleto
d) Ensino Médio completo
e) Ensino Superior incompleto
f) Ensino Superior completo
g) Pods-Graduacgdo
h) Mestrado
i) Doutorado

10. Renda Familiar (salarios minimos e faixa salarial)
a) até 1500 reais
b) Entre 1500 e 3000 reais
c) Entre 3000 e 5000 reais
d) Entre 5000 e 7000 reais
e) Entre 7000 e 10000 reais
f) Entre 10000 e 20000 reais
g) Acima de 20000 reais.

11. UF de Residencia:
a) AC
b) AL
c) AP
d) AM
e) BA
f) CE
g) DF
h) ES
i) GO
j) MA
k) MT
) MS



m) MG

n) PA
o) PB
p) PR
q) PE
r) Pl
s) RIJ
t) RN
u) RS
v) RO
w) RR
x) SC
y) SP
z) SE
aa) TO

bb) Exterior.

12. Seu principal trabalho pertence:
a) Aliniciativa privada
b) Ao setor publico
c) Organizagdes do terceiro setor (sem fins lucrativos)
d) Ao empresariado
e) Auténomo

13. Sua Area de Atuacdo pertence a area de Economia e Finangas?
a) Sim
b) Nao



ANEXO 2

Tabela 10 - Perfil dos respondentes aposentados

Variaveis demograficas Categorias Frequéncia Percentagem (%)
Feminino 62 63,26%
Genero Masculino 36 36,73%
Outro 0 -
Faixa Etdria 50-59 anos 24 24,49%
Acima de 60 anos 74 75,51%
Solteiro(a) 15 15,30%
Estado Civil Casado(a) 65 66,32%
Divorciado (a) 5 5,10 %
Viuvo(a) 13 13,26%
Branco (a) 65 64,29%
Cor oU raca Negro(a) 16 16,33%
¢ Pardo (a) 18 18,37%
Amarelo (a) 1 1,02%
Indigena 0 0,00%
Ensino Fundamental incompleto 3 3,06%
Ensino Fundamental completo 5 5,10%
Ensino Médio incompleto 4 4,08%
Escolaridade Ensino Médio completo 16 16,33%
Ensino Superior incompleto 5 5,10%
Ensino Superior completo 40 40,82%
Pés-Graduagdo 20 20,41%
Mestrado 5 5,10%
Doutorado 0 0,00%
até 1500 reais. 3 3,06%
Entre 1500 e 3000 reais. 18 18,37%
Entre 3000 e 5000 reais. 21 21,43%
Renda Familiar Entre 5000 e 7000 reais. 22 22,45%
Entre 7000 e 10000 reais. 20 20,41%
Entre 10000 e 20000 reais. 13 13,27%

Acima de 20000 reais 1 1,02%




Sim 18

18,37%

Area de Economia e Financas

Nao 80

81,63%

N=98 Fonte: Elaboracdo prépria

ANEXO 3

Graficos Média de Acertos para cada grupo demografico

Género

68,92%

64,66%

GERAL MASCULINO FEMININO

Grafico 15 - Média de acertos por género

Faixa Etaria

GERAL  14-19 20-29 30-39 40-49 50-59 ACIMADE
60

Gréfico 16 - Média de acertos por faixa etdria



Cor ou raca

GERAL BRANCO NEGRO(A) PARDO(A) AMARELO INDIGENA.
A) (A)

Gréfico 17 - Média de acertos por cor ou raga

Escolaridade

Grafico 18 - Média de acertos por nivel de escolaridade

Renda Familiar

ATE 1500 1500E 3000 3000E 5000 5000E 7000 7000E 10000 10000 E ACIMA DE
20000 20000

Gréfico 19 - Média de acertos por renda familiar




Area de Economia e Finangas

64,66%

GERAL SIM NAO

Gréfico 20 - Média de acertos drea de Economia e Finangas



