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QUEM PENSA NO FUTURO POUPA MAIS? O PAPEL MEDIADOR DO CONHECIMENTO FINANCEIRO
NA RELACAO ENTRE ORIENTAGAO PARA O FUTURO E SEGURANGA FINANCEIRA PESSOAL

Objetivo: Este estudo tem como objetivo avaliar o efeito do conhecimento financeiro e da orientagéo para o futuro no
nivel de seguranca financeira pessoal e, adicionalmente, identificar se o conhecimento financeiro é uma variavel
mediadora da relacdo entre orienta¢do para o futuro e seguranca financeira pessoal.

Metodologia/abordagem: Foi realizada uma pesquisa de natureza quantitativa, descritiva, por meio de survey online
com 378 participantes com idades entre 25 e 50 anos.

Principais resultados: A analise do modelo de mediagdo revelou que, quanto maior a orientagdo para o futuro, maior o
interesse pelo conhecimento financeiro e maior a seguranga financeira dos individuos.

Contribuigdes tedricas: A identificagdo da mediacao representa uma contribuicdo de natureza tedrica importante, pois
evidencia que um fator psicoldgico (a orientacdo no tempo) ndo apenas interfere no comportamento de poupanca dos
individuos, como também aumenta a propensdo de busca por conhecimento financeiro.

Relevancia/originalidade: Compreender quais fatores estdo associados a decisdo de poupar é essencial para o fomento
de uma cultura mais orientada & poupanca, que tende a diminuir a vulnerabilidade financeira das familias. Nesta linha,
este estudo faz uma anélise inédita do efeito concomitante das varidveis conhecimento financeiro e orientagdo para o
futuro sobre a seguranga financeira.

Implicacdes gerenciais: Os resultados sdo relevantes para a criacdo de programas de educagdo financeira de instituicdes
publicas e privadas, uma vez que demonstram a importancia de se conscientizar as pessoas sobre a orientacéo para o
futuro previamente a exposi¢do a contetdos de educacéo financeira.

Palavras-chave: Comportamento do Consumidor. Orientagdo para o Futuro. Conhecimento Financeiro. Mediag&o.
Seguranca Financeira Pessoal.

DO FUTURE-ORIENTED PEOPLE SAVE MORE? THE MEDIATING ROLE OF FINANCIAL
KNOWLEDGE IN THE RELATIONSHIP BETWEEN FUTURE ORIENTATION AND PERSONAL
FINANCIAL SECURITY

Objective: The aim of this research is to evaluate the effect of financial knowledge and orientation towards the future
in the level of personal financial security, and, additionally, to assess whether financial knowledge is a mediating variable
in the relationship between orientation towards the future and personal financial security.

Method/approach: This quantitative study of a descriptive nature is based on an online survey that was conducted with
378 participants aged 25-50.

Main Results: The analysis of the mediation model revealed that the greater the orientation towards the future, the
greater the interest in financial knowledge and the greater the individuals’ financial security.

Theoretical contributions: The mediation effect represents an important theoretical contribution, since it shows that a
psychological factor (the temporal orientation) not only interferes in the saving behavior of individuals, but also increases
the propensity to seek financial knowledge.

Relevance/Originality: Understanding which factors are associated with the decision to save is essential for the
promotion of a more savings-oriented culture, which tends to reduce the financial vulnerability of households. Thus, this
study makes an original analysis of the concomitant effect of the variables financial knowledge and future orientation
on personal financial security.

Managerial implications: These results are relevant for the creation of financial education programs for public and
private institutions, since they highlight the importance of raising people's awareness of future orientation prior to
exposure to financial education content.

Keywords: Consumer Behavior. Future Orientation. Financial Knowledge. Mediation. Personal Financial Security.
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Quem Pensa no Futuro Poupa Mais? O Papel Mediador do Conhecimento Financeiro na Relagdo entre
Orientacdo para o Futuro e Seguranca Financeira Pessoal

1 INTRODUCAO

O héabito de poupar contribui para a
formacdo de reservas financeiras que deixam o
individuo mais seguro para enfrentar imprevistos,
adquirir patriménio e manter seu padrédo de vida ap6s
a aposentadoria (Lusardi & Mitchell, 2014;
Netemeyer, Warmath, Fernandes, & Lynch, 2018).
Embora os beneficios sejam diversos, os indices de
poupanca permanecem baixos ao mesmo tempo em
que os indices de endividamento apresentam
consideravel crescimento em diversos paises
(Briiggen, Hogreve, Holmlund, Kabadayi, &
Lofgren, 2017; Karlan, 2016). Thaler e Benartzi
(2004) apontaram que muitas pessoas expressam o
desejo de aumentar a poupanca pessoal no futuro,
mas se mostram consistentemente relutantes em
aumentar o nivel de poupanca no presente. Eles
explicam que provavelmente as oportunidades de
consumo atuais sdo percebidas como mais
importantes do que as oportunidades de consumo
existentes no futuro.

O trade off entre adiar beneficios imediatos
e conquistar gratificagcdes futuras mais significativas
influencia a deciséo de poupar ou consumir. Estudos
sobre escolhas intertemporais financeiras — decisdes
que envolvem trocas entre custos e beneficios no
decorrer do tempo — revelam a prevaléncia da
escolha por beneficios imediatos e a dificuldade de
se adiar a satisfacdo no presente (Dholakia, Tam,
Yoon, & Wong, 2016; Loewenstein, Read, &
Baumeister, 2003). Richard Thaler, agraciado com o
Prémio Nobel em 2017 por suas contribui¢cdes no
campo de economia comportamental, reuniu uma
série de evidéncias que atestam o efeito do contexto,
do autocontrole e de outras varidveis psicolégicas
nas decisdes de consumo e poupanga (Thaler, 2015).

Além da orientagdo no tempo, o0
conhecimento  financeiro também tem sido
identificado como uma variavel preditora do
comportamento financeiro dos individuos. Mitchell
e Lusardi (2015) evidenciaram que agueles que tém
melhor nivel de conhecimento financeiro estdo mais
propensos a planejar, poupar, investir em acles e
acumular riqueza ao longo de suas vidas. Bernheim,
Garrett e Maki (2001) mostraram que individuos que
participaram de programas de educacdo financeira
melhoraram seu comportamento de poupanga e
apresentaram um patriménio liquido mais valioso na
fase adulta. Por outro lado, Fernandes, Lynch e
Netemeyer (2014), por meio de estudo meta-
analitico, constataram que o0 conhecimento
financeiro, isoladamente, explica apenas uma
pequena variancia dos comportamentos financeiros
estudados; esses resultados reforcam a importancia
de se considerarem outras caracteristicas individuais,
tais como a orientacdo temporal, na avaliacdo de
comportamentos financeiros.

O Brasil possui um dos menores indices de
poupanca do mundo, segundo relatério do Banco
Mundial. Em 2016, apenas 28% da populacdo
declarou ter economizado alguma quantia nos
altimos 12 meses (Banco Mundial, 2017). De acordo
com o Banco Central do Brasil (2015), existem 138
milhdes de contas de cadernetas de poupanca no pais
—um numero que parece alto quando comparado aos
102 milhGes de brasileiros economicamente ativos —
porém, 60% destas cadernetas tém menos de 100
reais. Conforme levantamentos do Servico de
Protecdo ao Crédito, 73% dos brasileiros néo
conseguiriam cobrir seus custos por mais de 90 dias
na eventualidade de suas fontes de renda cessarem e
aproximadamente quatro em cada dez jovens de 18
a 30 anos ndo estdo se preparando financeiramente
para a aposentadoria (SPC BRASIL, 2015, 2017).

Entre os anos de 1940 e 2016, a expectativa
de vida do brasileiro subiu mais de 30 anos,
atingindo 75,8 anos em 2016 Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica [IBGE] (2016). Com o
aumento da longevidade, cresce também a
expectativa de anos de vida inativos, o que exige um
aumento correspondente da taxa de poupanga para
sustentar o consumo na aposentadoria. Diante deste
panorama, é notavel a relevancia social de estudos
sobre os fatores que afetam a seguranca financeira da
populacdo (Banco Mundial, 2017). Escolas,
governos, bancos e os préprios individuos podem se
beneficiar de resultados académicos capazes de
nortear medidas mais eficientes para a promocao da
salde financeira da populagdo. Compreender quais
fatores estdo associados a decisdo de poupar é
essencial para o fomento de uma cultura mais
orientada a poupanca e ao investimento que tende a
diminuir a vulnerabilidade financeira das familias,
resultado tanto de condigBes econbmicas adversas
como também de aspectos especificos que estdo sob
controle do individuo como renda, poupanca, débitos
e dividas (Anderloni, Bacchiocchi, & Vandone,
2012).

Se economizar dinheiro é importante,
torna-se relevante investigar quais fatores interferem
na decisdo de poupar. Nesse contexto, como a
orientacdo para o futuro e o conhecimento financeiro
ajudam a explicar a seguranca financeira dos
individuos? Para responder a essa pergunta, o
principal objetivo deste estudo é avaliar a relagéo
entre conhecimento financeiro e a orientagdo para o
futuro no nivel de seguranca financeira pessoal. Os
objetivos especificos sdo: i) identificar se individuos
mais orientados para o futuro sdo mais propensos do
que os individuos menos orientados para o futuro a
apresentar maior nivel de seguranga financeira; ii)
avaliar se niveis mais elevados de conhecimento
financeiro impactam positivamente na seguranca
financeira; e iii) identificar se o conhecimento
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financeiro é uma variavel mediadora da relacéo entre
orientacdo para o futuro e seguranga financeira. O
método empregado para respondé-los é quantitativo
e as analises basearam-se em dados primarios
coletados por meio de survey online junto a 378
individuos.

O presente trabalho pretende ampliar o
conhecimento sobre a interacdo entre variaveis
psicograficas e cognitivas e sua respectiva influéncia
no comportamento financeiro. A  principal
contribuicéo tedrica reside na identificagdo do efeito
mediador do conhecimento financeiro na relacdo
entre orienta¢do para o futuro e seguranca financeira;
ndo foram encontrados estudos que tenham
investigado o efeito concomitante dessas variaveis
sobre a seguranca financeira. As contribuicdes
sociais e gerenciais decorrentes desse achado
referem-se a possibilidade de melhor delineamento
de programas de educacdo financeira oferecidos por
escolas, bancos e outras institui¢cdes que se revertam
em aumento de bem-estar financeiro da populacéo.

2 REFERENCIAL TEORICO E HIPOTESES
DE PESQUISA

O comportamento de poupar é um
fendbmeno complexo que envolve processos
psicoldgicos, sociais e econdmicos (Dholakia et al.,
2016). Alguns pesquisadores tém estudado os
determinantes do comportamento de poupanga a
partir da analise de variaveis socioecondmicas tais
como idade, educacéo e renda, assim como habitos e
atitudes em relagdo ao dinheiro (Brounen, Koedijk,
& Pownall, 2016); outros focam na influéncia de
caracteristicas individuais como o autocontrole, a
aversdo ao risco, as preferéncias temporais
(Rabinovich & Webley, 2007; Rolison, Hanoch, &
Wood, 2017), o nivel de materialismo e o estilo de
vida anti-consumista (Nepomuceno & Laroche,
2015).

No comego dos anos 1950, Modigliani e
Brumberg (1954) trabalharam na Teoria do Ciclo de
Vida, a qual presume que os trabalhadores sdo
capazes de adaptar o seu padrdo de consumo as suas
necessidades em diferentes idades e fazer provisGes
precisas para o periodo de aposentadoria. Esta teoria
foi objeto de muitas evidéncias empiricas contrarias
(Browning & Crossley, 2001), que mostraram que a
populagdo ndo é capaz de poupar adequadamente
durante os anos de trabalho para se aposentar. A
critica fundamental a este modelo residiu na
caracterizacdo estritamente racional do
comportamento que ignorava as limitagdes humanas.

Com o objetivo de enriquecer a
compreensdo do comportamento de poupar, Shefrin
e Thaler (1988) propuserem a Teoria do Ciclo de
Vida  Comportamental incorporando  trés

caracteristicas  essenciais, 0 autocontrole, a
contabilidade mental e o enquadramento (framing).
Estes autores explicaram que as dificuldades
associadas ao autocontrole para poupar podem ser
compreendidas em termos de um conflito interno
entre aspectos racionais e emocionais da
personalidade dos individuos. Por meio de uma
estrutura dual, dois selves coexistem apesar de suas
inconsisténcias temporais: o planejador (the
planner) esta preocupado com o longo prazo,
enquanto o executor (the doer) esta focado no curto
prazo. A Teoria do Ciclo de Vida Comportamental
agregou uma contribuigdo relevante para o campo de
estudos do comportamento financeiro: a orientacdo
no tempo.

Dentro desta perspectiva, 0s consumidores
podem ser incoerentes entre a intencdo de poupar e
0 comportamento de consumir no presente,
manifestacdo que representa falta de autocontrole e
adiamento de atividades consideradas desagradaveis
(Haws, Bearden, & Nenkov, 2012). Uma abordagem
elaborada para explicar o habito de poupar é a
orientacdo pessoal para poupanca (personal saving
orientation), que consiste na “diferenga individual
de uma série de atividades direcionadas para poupar,
algumas das quais sdo habituais e rotineiras,
enguanto outras sdo oportunistas e intencionais, que
0 consumidor executa consistentemente e incorpora
em seu estilo de vida” (Dholakia et al., 2016, p. 137,
traducdo nossa). Além de conceber a defini¢do de
objetivos como fator essencial para 0
comportamento de poupar, esta perspectiva explora
uma mentalidade de poupanga sustentavel que é
adotada como orientacdo central nas decisdes
financeiras dos individuos. Haws et al. (2012) e
Dholakia et al. (2016) afirmam que um individuo
que se reconhece como um "poupador" e endossa tal
identidade como um valor pessoal, tende a criar um
conjunto de estratégias comportamentais
sustentaveis e de longo prazo para agir de acordo
com essa identidade.

Orientac¢do para o Futuro

A perspectiva temporal é um aspecto tdo
relevante para a tomada de decisdo em determinados
contextos que o termo escolha intertemporal passou
a ser designado para escolhas que envolvem trocas
entre custos e beneficios que ocorrem em diferentes
momentos no tempo (Loewenstein, Read, &
Baumeister, 2003). Poupar ¢é uma escolha
intertemporal que consiste, essencialmente, em
abdicar do consumo no presente em funcdo de uma
potencial capacidade de consumo maior no futuro.
Zimbardo e Boyd (1999, p. 1271, traducdo nossa)
conceituam a perspectiva temporal como “um
processo inconsciente por meio do qual o fluxo
ininterrupto de experiéncias pessoais e sociais sdo
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atribuidas a categorias ou enquadramentos
temporais, que ajudam a dar ordem, coeréncia e
significado a estes eventos”. Os autores afirmam que
os periodos temporais, passado, presente e futuro,
influenciam o modo como o individuo organiza e
atribui significado as suas experiéncias.

Em geral, a orientacdo para o futuro tem
sido relacionada a diversas consequéncias positivas:
individuos mais orientados para o futuro declaram
Ser menos pPropensos a Se engajar em
comportamentos de compra compulsiva, mais
suscetiveis a usar de forma responsavel um dinheiro
ganho e mais propensos a aderir a um plano de
previdéncia privada (Howllet, Kees, & Kemp, 2008;
Joireman, Kees, & Sprott, 2010; Joireman, Sprott, &
Spangenberg, 2005). O horizonte de planejamento
mais longo também estd associado a maior
quantidade poupada (Lee, Park, & Montalto, 2000;
Rabinovich & Webley, 2007; Rolison et al., 2017) e
a busca por informacdes financeiras (Meier &

Campbell e Sodini (2009) mostraram que as familias
suecas mais bem-educadas financeiramente
apresentavam reservas financeiras maiores que as
familias menos educadas. Por meio de dados de
individuos holandeses, Gaudecker (2015) analisou a
relacdo entre diversificacdo de investimentos e
conhecimento financeiro e constatou que 0s menos
informados  financeiramente  estavam  mais
propensos a ndo realizar a diversificagido adequada
dos seus investimentos.

Bernheim, Garrett, & Maki (2001) apontam
que pessoas que tiveram aulas de educagdo
financeira na grade curricular do ensino médio
melhoraram seu comportamento de poupanca e
mostraram maior patriménio liquido na vida adulta.
Além disso, vérios estudos fornecem evidéncias de
que a educacdo financeira tem efeitos positivos no
comportamento de poupanga dos adultos (Fry,
Mihajilo, Russell, & Brooks, 2008). No Brasil,
Bruhn, de Sousa Ledo, Legovini, Marchetti, e Zia

Sprenger, 2013). (2013) testaram um programa de educacdo
A partir destas referéncias, é estabelecida a financeira usando um ensaio de controle
primeira hipotese deste trabalho: randomizado entre 868 escolas com

H1: Individuos mais (menos) orientados para o
futuro apresentardo maior (menor) nivel de
seguranca financeira pessoal.

Conhecimento financeiro

Cotidianamente, as pessoas tomam
decisbes que demandam algum conhecimento
financeiro, tais como optar por pagar & vista ou
parcelar o pagamento sob determinada taxa de juros,
avaliar se é melhor alugar ou comprar um imével ou
mesmo escolher um produto de investimento
adequado aos seus objetivos. Nos Gltimos anos, a
literatura académica sobre o tema vem crescendo;
persistem, no entanto, definigbes conceituais e
operacionais  divergentes para 0S  termos
alfabetizac8o financeira, conhecimento financeiro e
educacdo financeira (Fernandes et al., 2014; Huston,
2010; Knoll & Houts, 2012).

A alfabetizacdo financeira reflete a
capacidade de realizar uma série de tarefas
relacionadas ao dinheiro, incluindo poupar e gastar
(Huston, 2010). O conhecimento financeiro é uma
dimensdo da alfabetizacdo financeira, que representa
a compreensdo do individuo sobre conceitos
financeiros fundamentais (Remund, 2010). A
educagdo financeira, por sua vez, é uma estratégia de
intervencdo destinada a aumentar o capital humano
de uma pessoa, especificamente no tocante ao
conhecimento financeiro e / ou a sua aplicagdo
(Huston, 2010).

Individuos com maior conhecimento
financeiro estdo mais propensos a manter uma gestao
de fluxo de caixa, a poupar e a investir. Calvet,

aproximadamente 20.000 estudantes do ensino
médio. O programa foi integrado ao curriculo
tradicional e durou 17 meses. Os resultados
mostraram impactos positivos, como o0 aumento do
conhecimento financeiro, maior poupanca para
compras, melhor planejamento financeiro e maior
participacdo nas decisdes financeiras dos familiares.

Existe, portanto, evidéncia de relacdo
positiva entre o nivel de conhecimento financeiro e
comportamentos de poupanga, investimentos e
preparacdo para a aposentadoria. Formula-se, entdo,
a segunda hipdtese deste estudo:

H2: Individuos com mais (menos) conhecimento
financeiro apresentardo maior (menor) nivel de
seguranga financeira.

A relagdo entre orientacdo para o futuro,
conhecimento financeiro e seguranga financeira
pessoal

H4& evidéncias de que a orienta¢do para o
futuro e o conhecimento financeiro influenciam a
seguranga financeira. Howllet et al. (2008)
mostraram que individuos mais orientados para
consequéncias futuras estdo mais propensos a
investir no fundo de previdéncia 401(k) — um dos
produtos de investimentos para aposentadoria mais
populares dos Estados Unidos que permite
diferimento de impostos até a data da retirada. Os
resultados desse estudo também evidenciaram que
dentre os individuos mais orientados para
consequéncias futuras, o nivel de conhecimento
contribui para aumentar a probabilidade de
investimento no fundo 401(k).
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Dholakia et al. (2016) testaram a relacéo
entre 0 conhecimento financeiro e a orientagdo
pessoal para poupanca (uma mentalidade voltada a
poupanca que se expressa em habitos recorrentes
direcionados a economizar) a fim de identificar se
essa relacdo influenciava a formacdo de poupanca
individual. Os autores constataram que a
alfabetizacdo financeira do consumidor beneficiava
a poupanca acumulada somente para individuos com
niveis altos de orientacdo pessoal para poupanca.
Rolison et al. (2017) avaliaram que a orientacdo para
o futuro, assim como o conhecimento financeiro,
eram ambos necessarios para que jovens adultos se
comprometessem a poupar para a aposentadoria.

Neste sentido, é esperado que o individuo
mais voltado para o futuro tenha maior intencdo de
poupar e, por consequéncia, esteja mais inclinado a
aprimorar seu conhecimento financeiro. Ou seja,
guanto mais orientacdo para o futuro, maior o nivel
de conhecimento financeiro e, por sua vez, maior a
seguranca financeira. Esta relagéo leva a formulagéo
da terceira hip6tese do estudo:

H3: O conhecimento financeiro é uma varidvel
mediadora da relagéo entre orientagdo para o futuro
e seguranca financeira pessoal.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa é de natureza quantitativa e
descritiva; baseia-se em um levantamento do tipo
survey com corte transversal. A construcdo do
instrumento de coleta de dados comegou com uma
cuidadosa revisdo da literatura para identificar
escalas ja desenvolvidas e validadas para os
construtos de interesse: orientagdo para o futuro,
conhecimento financeiro e seguranca financeira
pessoal. Além desses construtos, foram coletadas
informacBes de natureza socioeconbmica e
demografica, tais como idade, sexo, escolaridade e
renda. Uma escala de respostas socialmente
desejaveis também foi incluida, visto que em
questiondarios auto preenchidos, existe uma chance
de que os individuos respondam as questfes para
serem vistos da maneira como gostariam, ao invés de
simplesmente  oferecerem  respostas  honestas
(Paulhus, 2002; Tourangeau & Yan, 2007).

Apos a realizagdo de um pré-teste junto a
166 respondentes e de ajustes no instrumento de
pesquisa, sua versdo final foi divulgada pela internet
(entre outubro e novembro de 2017) entre individuos
com idade entre 25 e 50 anos. O corte de idade,
embora subjetivo, é importante para delimitar uma
amostra com participantes que estejam em idade
economicamente ativa e com maior probabilidade de
gerir as proéprias finangas. Uma faixa etéria mais
ampla, por outro lado, acarretaria em maior

heterogeneidade no perfil dos respondentes, o que
resultaria na necessidade de coletar amostras
maiores ou na concessdo de poder estatistico ao
testar as hipoteses de pesquisa. A amostra do estudo
contou com 387 respondentes. Nove questionarios
foram desconsiderados em fungdo de recusa de
respostas aos indicadores de seguranca financeira.
As analises foram, portanto, conduzidas com uma
amostra de 378 respondentes.

Operacionalizacao de variaveis
Orientacéo para o futuro

Ap06s analise de escalas sobre orientacdo no
tempo disponiveis na literatura — em especial a
escala de consideragdo de consequéncias futuras de
Strathman, Gleicher, Boninger e Edwards (1994),
descartada em fun¢&o dos resultados obtidos no pré-
teste (baixa confiabilidade interna) — optou-se pela
adaptacdo de questfes sobre futuro e planejamento
financeiro presentes no Guia de Mensuragdo de
Educacdo e Inclusdo Financeira [OECD] (2015).
Para mensurar a orientagdo para o futuro, foram
selecionados cinco indicadores (identificados no
Apéndice A) em uma escala de verificagdo de cinco
pontos, sendo 1: discordo totalmente e 5: concordo
totalmente.

Trés deles (OF_02, OF 03 e OF_05) estdo
redigidos em ordem inversa. Depois de terem suas
pontuagOes ajustadas para a ordem direta, calculou-
se 0 alfa de Cronbach como indice de consisténcia
interna para essa escala e obteve-se o valor de 0,693,
considerado satisfatorio pelos autores inclusive por
conter trés de cinco itens originalmente medidos em
ordem inversa. Os coeficientes de correlacdo entre 0s
itens dessa escala variaram de 0,18 a 0,44.

Conhecimento financeiro

Para mensurar o conhecimento financeiro dos
participantes a escala validada por Knoll e Houts
(2012) foi adaptada considerando o contexto
brasileiro. O questionario se divide em dois blocos,
0 primeiro com questdes de mdaltipla escolha e o
segundo com afirmagdes de “verdadeiro/falso”, num
total de 15 questbes (ver Apéndice A). Foram
mantidos, com as devidas adaptacGes, itens que
abordavam os seguintes temas: juros, inflagdo, valor
do dinheiro no tempo, investimento, diversificacdo
de risco, gestdo de divida e poupanca para
aposentadoria. Foram excluidas as questfes que se
referiam a produtos especificos do contexto norte
americano, como por exemplo o plano de
previdéncia 401k.

A partir das respostas binarias (acerto ou
erro) a cada uma das 15 questbes sobre
conhecimento financeiro, ajustou-se um modelo
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logistico unidimensional de teoria de resposta ao
item com dois pardmetros (dificuldade do item e
nivel de discriminacgdo do item) para estimar o traco
latente ‘conhecimento financeiro’ de cada um dos
378 respondentes. A funcdo adotada é a seguinte:

e@i(6j=b)
P(Uy = 1|6 ai, b;) = PERI)

Tabela 1 — Estatisticas acerca das questdes de
conhecimento financeiro

Parametros (modelo de TRI)

Questdo

Em que, P(U;; = 1|6}, a;, b;) é a probabilidade
de o individuo j com habilidade 6; acertar o item i;
b; é o pardmetro de dificuldade do item i, medido na
mesma escala de habilidade; a; é o parametro de
discriminacédo do item i.
O modelo foi gerado a partir do pacote
irtoys do software R (Partchev, 2010). A Tabela 1
contém estatisticas descritivas dos itens.

Seguranca financeira pessoal

A variavel dependente do presente estudo,
seguranca financeira, contempla habitos de

dificuldade discriminagio poupanga, a formacdo de reserva financeira liquida
CF 01 2,687 0,715 para lidar com imprevistos e diversificacdo de
CF 02 -1547 1,304 investi~ment(_)s. 0 _Guia para Mensurar Educacdo e
CF 03 0,417 0,788 Inclusao~ Financeira (OECD, 2015) norteou a

- elaboragdo das quatro perguntas utilizadas para
CF_04 2,614 0,747 ]

- mensurar este construto. Como existe certo
CF_05 -1,039 1,780 . S 1 . .
CF 06 1066 1500 desconforto na investigacdo dos habitos financeiros,
CF 07 0,891 0742 as qgestoes criadas .forarn Eje m.L’J,ItlpIa“efcoIha e
CF_OS 0.054 1877 incluiram as alternativas “nio sei” ou ‘“ndo quero

- ' ' responder”. A partir das respostas as quatro
CF_09 -0,929 3,097 perguntas foi criado um indice de seguranga
CF_10 -3,183 0,495 financeira. Esse indice corresponde a soma das
CF_11 0,000 1,908 pontuacdes atribuidas a cada resposta possivel (as
CF_12 0,428 0,826 pontuacOes, respostas possiveis e perguntas estdo
CF_13 1,980 0,619 elencadas no Apéndice A). A medida de seguranca
CF_14 -0,699 1,669 financeira desse estudo teve, portanto, natureza
CF 15 -0,442 1,526 objetiva. A Tabela 2 a seguir contém comparacgdes

Fonte: elaboracéo propria.
Nota: as redac¢fes das questdes identificadas com 0s
cédigos CF_01 a CF_15 estdo disponiveis no
Apéndice A.

entre os perfis dos respondentes do primeiro quartil
versus aqueles do quarto quartil da variavel
segurancga financeira.
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Tabela 2 — Caracteristicas dos respondentes com baixa versus alta seguranca financeira

Seguranca financeira

lo quartil (baixa; 4o quartil (alta;

n=95) n=95) r prvalor
Normalmente, quanto da sua renda vocé consegue poupar? 179,3 0,000
Nao consigo poupar 82 -
Até 10% 12 2
Entre 10% e 20% - 24
Entre 20% e 30% 1 29
Entre 30% e 40% - 18
Mais que 40% - 22
Caso vocé perdesse sua renda atual, por quanto tempo vocé conseguiria
pagar suas contas comseu proprio dinheiro? 1771 0,000
Até ummeés 74 -
Entre 1 e 3 meses 16 1
Entre 3 e 6 meses 2
Entre 6 meses e 1ano 26
Entre 1ano e 2 anos - 31
Mais que 2 anos - 35
Qual das alternativas abaixo melhor descreve o seu habito de poupar:
1448 0,000
N&o costumo poupar. 75 -
Nao tenho umplanejamento regular. 20 26
Consigo poupar regularmente. - 69
Tipos de investimento que o respondente possui: 136,8 0,000
Nenhum. 70 -
Apenas poupanga. 19 13
Poupanga e mais algum (renda fixa, agdes...) 6 82

Fonte: elaboragdo propria.

Para os quatro indicadores de seguranca
financeira relatados na Tabela 2, percebe-se clara
correspondéncia entre a definigdo conceitual e os
resultados observados: pessoas com pontuacBes
mais baixas em seguranca financeira, comparadas
aquelas com pontuagdes mais elevadas, poupam
menos e menos frequentemente, aguentam menos
tempo pagar suas contas em caso de perda da fonte
de renda, e possuem menos tipos de investimento
(entre poupanca, renda fixa, acOes, previdéncia
privada e outros). As duas colunas a direita da Tabela
2 trazem estatisticas de testes de qui-quadrado de
independéncia (x> observado e valor-p) que
sustentam essas afirmagdes.

Variancia comum ao método

Surveys baseadas em questionarios auto
preenchidos e com corte transversal estdo sujeitas ao
conhecido problema de variancia comum ac método
(CMV, ou common method variance). Conforme
claramente apontado por Podsakoff, MacKenzie,
Lee e Podsakoff (2003), ndo ha na literatura um

Unico teste isento de limitagdes para constatar a
presenca de CMV. Para checar a existéncia desse
efeito no conjunto de dados coletado para esta
pesquisa, foram empregados dois diferentes testes.
Primeiro, conduziu-se o teste de um fator de Harman
(Podsakoff & Organ, 1986). Esse teste consiste em
incluir todos os indicadores de construtos latentes
num Unico fator usando o procedimento de anélise
fatorial confirmatéria (AFC). As estatisticas de
ajuste desse modelo foram demasiadamente pobres
(x?(90) = 408,84 ; p-valor = 0,000; NFI =0,564;
CFI = 0,627; RMSEA = 0,164), indicando que nao
ha um fator geral respondendo por parte significativa
da covariancia entre as variaveis. Adicionalmente,
empregamos a técnica denominada common marker
variable, que consiste na selecdo de uma variavel
(denominada ‘marcadora’) sem relagdo tedrica
esperada com as varidveis substantivas do estudo.
Séo calculados coeficientes de correlagdo bivariada
entre as variaveis substantivas da pesquisa, e entdo
calculam-se coeficientes de correlagdo parciais entre
as mesmas variaveis, deduzindo-se o efeito da
variavel marcadora. Se os coeficientes de correlagdo
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parciais se mantiverem proximos aos valores obtidos
no passo anterior, entdio ndo ha evidéncia da
presenca de variancia comum ao método (Lindell &
Whitney, 2001).

Adotamos 0 construto de respostas
socialmente desejaveis para essa analise, por ndo
haver qualquer expectativa teérica de que deva
correlacionar-se com o0s construtos de seguranga
financeira, orientagdo para o futuro ou conhecimento
financeiro. O uso de uma escala de respostas
socialmente desejaveis tem como finalidade
identificar esse tipo de fenémeno, o qual pode
introduzir ruidos aos dados coletados e comprometer
a validade dos construtos mensurados na pesquisa
(Mick, 1996). Quando os respondentes, assim como
neste estudo, preenchem os questionarios de forma
andnima e online, espera-se que o efeito negativo das
respostas socialmente desejaveis ndo seja verificado.
De fato, nossas analises apontam que nao ha efeito
de respostas socialmente desejaveis — h auséncia de
correlacdo significante entre esse construto e o0s
construtos da pesquisa.

4 ANALISES E RESULTADOS

A pesquisa contou com uma amostra de 378
participantes com idades entre 25 e 50 anos,

intervalo no qual imagina-se ser relevante aos
individuos pensarem sobre gestéo financeira voltada
para seguranca financeira. A média de idade dos
respondentes foi de 33 anos (desvio-padrdo de 6,05
anos). Houve predominadncia de participantes
mulheres em relacdo aos homens (73,8% e 26,2%,
respectivamente). Em relacdo ao nivel de
escolaridade, 3,2% possuem ensino médio, 7,7%
ensino superior incompleto, 25,7% possuem
superior completo, e 63,5% possuem pos-graduagédo
completa ou em curso.

Em relagdo a ocupacdo, 50,8% dos
respondentes declararam-se empregados, 27,2% séo
empreendedores ou autbnomos, 12,4% estavam
desempregados e 9,5% apresentaram outros vinculos
de trabalho. No que tange a renda familiar mensal,
27,8% dos participantes possuem renda inferior a 5
salarios minimos (menos que R$4.685,00), 34,9%
tém renda entre 5 e 10 salarios minimos (de R$
4.685,00 a R$ 9.370,00), 17,7% entre 10 e 15
salarios minimos (de R$ 9.370,00 a R$ 14.055,00),
6,6% entre 15 e 20 salarios (de R$ 14.055,00 a R$
18.740,00) e 13,0% possuem renda superior a 20
salarios minimos (acima de R$18.740,00).

A Tabela 3 apresenta coeficientes de
correlacdo linear entre as varidveis quantitativas do
estudo.

Tabela 3 — Coeficientes de correlacdo linear entre as varidveis quantitativas do estudo

Coeficiente de correlagao linear (significancia)

Variawel @) ) €) 4)
(1) Idade 1,00

(2) Orientagéo para o futuro 0,078 (n.s.) 1,00

(3) Conhecimento financeiro 0,130 * 0,201 ** 1,00

(4) Seguranca financeira 0,090 (n.s.) 0,528 ** 0,339 ** 1,00

Fonte: elaboragdo propria.
Notas: (*) significante ao nivel de 5%; (**) significante ao nivel de 1%; (n.s.) ndo significante.

Teste das hipdteses

Foi utilizado um modelo de mediagéo
simples para avaliar a relacdo entre orientacdo para

o futuro, conhecimento financeiro e seguranca
financeira.

Figura 1 — Modelo de mediag&o simples para explicar seguranca financeira

Orientacdo

Conhecimento
financeiro b

| Seguranca

parao futuro

financeira

>

c

Fonte: elaboragdo propria.
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No modelo de mediacdo da Figura 1, o
efeito total da variavel independente orientacdo para
o futuro e da variavel mediadora conhecimento
financeiro sobre a variavel dependente seguranca
financeira é igual a soma do efeito direto
(representado pelo caminho ¢’) com o efeito indireto
(representado pelo caminho ab). O efeito indireto
prové um nimero que sintetiza a quantidade de
mediacdo (Hayes, 2013) e serve como base para 0
teste da H3. Em func¢éo da variabilidade amostral em
termos de idade, sexo e renda, essas variaveis foram

incluidas como controle no modelo da Figura 1. A
Tabela 4 prové os coeficientes desse modelo. As
variaveis quantitativas orientacdo para o futuro,
conhecimento financeiro, seguranca financeira e
idade foram padronizadas (padronizacdo Z; média
igual a 0 e desvio-padrdo igual a 1); a variavel sexo
foi codificada como uma dummy (0: mulher; 1:
homem); e a varidvel renda foi codificada como uma
dummy (0: renda até 10 salarios minimos; 1: renda
maior que 10 sal&rios minimos).

Tabela 4 — Coeficientes do modelo de mediagéo para explicar seguranca financeira

Consequente

Conhecimento financeiro

Seguranga financeira

Antecedente Coef. Erro Padrdo  valor-p Coef.  Erro Padrdo  valor-p
Orient. Fut. a 0,165 0,047 0,001 0482 0,042 0,000
Conhec. Fin. 0,170 0,045 0,000
Idade 0,047 0,048 0,329 -0,013 0,042 0,760
Sexo (dummy) 0,406 0,109 0,000 0,078 0,097 0,424
Renda (dummy) 0,575 0,101 0,000 0,411 0,092 0,000
constante -0,321 0,064 0,000 -0,174 0,058 0,003
R2 =17,48% R? = 37,28%

F (4, 373) = 19,76; p = 0,000

F (5, 372) = 44,22; p = 0,0000

Fonte: elaboragéo propria.

A andlise do modelo de mediacdo revela
que, quanto maior o conhecimento financeiro, maior
a seguranca financeira (o caminho b tem coeficiente
igual a 0,170, positivo e significante) e quanto maior
a orientagdo para o futuro, maior a seguranga
financeira (0 caminho ¢’ tem coeficiente igual a
0,482, positivo e significante). Dessa forma, ha
evidéncia para sustentar as hipoteses H1 e H2.

Postula-se que a orientagdo para o futuro
leva a um maior interesse por conhecimento
financeiro que, por sua vez, converte-se em maior
seguranga financeira. Essa relacéo, correspondente a
hip6tese H3, foi testada por meio da analise da
significancia do efeito indireto ab. Esse efeito é
estatisticamente diferente de zero, como revelado
pelo intervalo com 95% de confiangca gerado pelo
procedimento de bootstrapping (0,010 e 0,056 sendo
os limites inferior e superior desse intervalo,
respectivamente). O procedimento de bootstrapping
foi gerado a partir de 10.000 réplicas por meio do
aplicativo MEDMOD (Hayes, 2013). Em linha com
0 resultado do intervalo de confianca por
bootstrapping, o p-valor do teste de Sobel para o
caminho ab foi igual a 0,012.

Quanto as variaveis de controle, a primeira
saida de regressdo da Tabela 4 revela que, mantendo

constantes os niveis de orientacdo para o futuro,
idade e renda, os homens possuem maior
conhecimento financeiro que mulheres (coeficiente
da variével sexo igual a 0,406, significante ao nivel
de 0,001); de forma anéloga, mantendo constantes a
orientacdo para o futuro, a idade e o sexo, pessoas
com maior renda familiar possuem maior
conhecimento financeiro que aquelas com menor
renda familiar (o coeficiente da variavel renda é
igual a 0,575, significante ao nivel de 0,001). N4o foi
encontrada relacdo significante entre idade e
conhecimento financeiro, quando essa relagdo é
testada na presenca das demais variaveis.

Por fim, a segunda saida de regressdo da
Tabela 4 também revela que pessoas com maior
renda, em comparacdo aquelas com menor renda,
possuem maior seguranca financeira mesmo
mantendo-se constantes a orienta¢do para o futuro, o
conhecimento financeiro, a idade e o sexo (0
coeficiente da variavel renda é igual a 0,411,
significante ao nivel de 0,001). No contexto desse
modelo, idade e sexo ndo séo preditores significantes
de seguranca financeira. A Figura 2 sintetiza os
resultados dos testes das hipdteses deste estudo.
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Figura 2 — Sintese dos testes das hipoteses do estudo

HIPOTESE

RESULTADO

H1: Individuos mais (menos) orientados para o futuro
apresentardo maior (menor) nivel de seguranca
financeira.

Hipdtese sustentada. O caminho ¢’ da Figura 1 é
estatisticamente significante (vide saida da Tabela 4 —
coeficiente da variavel orientagéo para o futuro igual a
0,482, significante ao nivel de 0,001).

H2: Individuos com mais (menos) conhecimento
financeiro apresentardo maior (menor) nivel de
seguranca financeira.

Hipdtese sustentada. O caminho b da Figura 1 é
estatisticamente significante (vide saida da Tabela 4 —
coeficiente da varidvel conhecimento financeiro igual
a 0,170, significante ao nivel de 0,001).

H3: O conhecimento financeiro é uma variavel
mediadora da relacdo entre orientacdo para o futuro e
seguranca financeira.

Hipdtese sustentada. O caminho ab da Figura 1 é
estatisticamente significante (intervalo de confianca
por bootstrapping de 0,010 a 0,056 e p-valor do teste

de Sobel igual a 0,012).

Fonte: elaboragéo prdpria.

No que tange a renda, 0s resultados
encontrados vao ao encontro de outras pesquisas que
evidenciaram a relacdo desta variavel com a gestdo e
0 conhecimento financeiro. Ha evidéncias de que
individuos com mais recursos disponiveis, em
comparacdo aqueles com renda mais baixa, possuem
maior probabilidade de reportar 0 comportamento de
poupanca (Hilgert, Hogarth, & Beverly; 2003;
Kennickell, Starr-McCluer, & Surette, 2003). Além
disso, rendas mais baixas estdo associadas a niveis
mais elevados de endividamento, fluxo de renda
instavel e maior demanda de consumo reprimida
(Lamounier & Souza, 2010), fatores que interferem
diretamente na capacidade de formar reservas e,
consequentemente, na seguranca financeira.

O maior conhecimento financeiro dos
homens também esta em consonancia com estudos
anteriores que mostraram que a performance dos
homens nestes testes é stil, porém recorrentemente
melhor do que a performance das mulheres (Lusardi
& Mitchell, 2008; Lusardi, Mitchell, & Curto, 2010;
Smith & Stewart, 2008). Diferentemente da
inexisténcia da relacdo entre idade e conhecimento

financeiro encontrada neste estudo, Lusardi et al.
(2010) reportaram que jovens adultos, entre 23 e 28
de idade, apresentavam um nivel baixo de
conhecimento financeiro nas questdes sobre taxa de
juros, inflacdo e diversificacdo de riscos; assim como
Scheresberg (2013) mostrou que individuos com
idades entre 30 e 34 anos, de uma amostra na faixa
de 25 a 34 anos, apresentavam quatro pontos
percentuais a mais de probabilidade de responder
corretamente as perguntas sobre inflacdo e
diversificacdo de riscos.

Buscando evidéncia adicional de validade
dos achados desta pesquisa, montou-se um modelo
de regressdo logistica bindria em que 0s mesmos
preditores de ‘seguranga financeira’ (quais sejam:
orientacdo para o futuro, conhecimento financeiro,
idade, sexo e renda) foram utilizados para explicar a
variavel resposta ‘possuir aplicacdo de previdéncia
privada’ (0: respondente ndo possui aplicacdo de
previdéncia privada; 1: respondente possui aplicacdo
de previdéncia privada). As estatisticas de ajuste do
modelo s&o oferecidas na Tabela 5.

Tabela 5 — Modelo de regressao logistica binéria para explicar a posse de aplicacdo em previdéncia privada

Variawel resposta Valor  Contagem

N . S 1(sim 105 Evento
Vocé possui previdéncia privada? 0 ((néo)) 273 ( )

Total 378
Preditor Coeficiente Valor-p Razdo de I'C'. 95% 1.C.95%
Chance inf. sup.

Constante -1,418
Orientacgéao para o futuro 0,196 0,122% 1,217 0,947 1,564
Conhecimento financeiro 0,437 0,002 1,548 1,164 2,058
Idade 0,358 0,003 1,431 1,126 1,818
Sexo (dummy) 0,269 0,332% 1,309 0,762 2,246
Renda (dummy ) 0,659 0,012 1,932 1,158 3,223

Fonte: elaboragdo propria.
(®: em funcéo da multicolinearidade, os coeficientes das varidveis orientagéo para o futuro e sexo tornam-se
significantes (valores-p de 0,007 e 0,015, respectivamente) na auséncia dos demais preditores do modelo.
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Entende-se que a posse de aplicacdo em
previdéncia privada represente um comportamento
alinhado a maior seguranca financeira. A partir do
sinal dos coeficientes das varidveis preditoras do
modelo (Tabela 5), percebe-se que, quanto mais
orientados para o futuro, maior o conhecimento
financeiro, maior a idade e maior a renda, maior é a
probabilidade de que o individuo possua aplicacdo
em previdéncia privada. Homens, em comparagao as
mulheres, possuem maior probabilidade de posse de
previdéncia privada. Estes achados estdo em linha
com o0s resultados descritos anteriormente.
Recomendam-se, no entanto, estudos adicionais
especificos para a compreensdo do comportamento
de compra de produtos de previdéncia privada para
que as evidéncias aqui oferecidas possam ser
corroboradas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O principal objetivo deste estudo foi avaliar
a relagcdo entre conhecimento financeiro e a
orientacdo para o futuro no nivel de seguranca
financeira pessoal. A revisdo da literatura permitiu a
formulacdo de trés hipoteses, as quais foram
corroboradas pelas analises dos resultados. A analise
da orientacdo no tempo mostrou que individuos mais
voltados para o futuro apresentaram niveis mais
elevados de seguranga financeira pessoal,
confirmando a hip6tese H1. A capacidade do
individuo de projetar sua vida financeira no longo
prazo mostra-se um fator relevante para sua deciséo
de abdicar do consumo no presente e formar reservas
que lhe dar@o maior seguranca financeira para
enfrentar situacBes de emergéncia e para se manter
durante a aposentadoria, em consonancia com
pesquisas anteriores (Joireman et al., 2005; Lusardi,
1999).
Ainda em linha com estudos
precedentes (Hastings, Mitchell, & Chyn, 2011,
Lusardi & Mitchell, 2014), individuos com niveis
mais elevados de conhecimento financeiro também
apresentaram maior nivel de seguranca financeira, o
que suporta a hipotese H2. Neste sentido, o
conhecimento financeiro também cumpriu um papel
de mediacdo na relacdo entre as varidveis de
orientacdo para o futuro e seguranca financeira,
sustentando, por fim, a hipdtese H3. A identificacdo
da mediagdo representa uma contribuicdo de
natureza tedrica relevante, na medida em que lanca
luz sobre o fato de que um aspecto de natureza
psicolégica, a orientagdo para o futuro, tem nao
apenas um efeito direto sobre comportamentos que
levam & maior seguranca financeira, mas também um
efeito indireto sobre a seguranca financeira por meio
do (maior) conhecimento financeiro. Se por um lado
o0 endividamento e a inadimpléncia estdo associados

ao materialismo, ao baixo autocontrole e a baixa
educacdo financeira (Ponchio & Aranha, 2008;
Hennigen, 2010), o presente estudo permite inferir
que o comportamento de poupanca esta associado a
orientacdo para o futuro e a busca por conhecimento
financeiro, sendo que tais variaveis se relacionam em
um efeito de mediacdo aumentando a seguranca
financeira dos individuos.

Baixas taxas de poupanca tornam as
familias mais vulneraveis financeiramente (Banco
Mundial, 2017). As andlises deste trabalho
contribuem para a formacdo de programas de
educacdo financeira, uma vez que suas conclusdes
apontam a relevancia da orientacdo temporal na
decisdo de poupar. Em linhas gerais, os resultados
mostram que é proficuo fazer com que as pessoas
projetem sua vida no longo prazo, pois esta
inclinag&o para o futuro tende a aumentar o interesse
pelo conhecimento em finangas e, por consequéncia,
gerar uma seguranca financeira individual maior.
Tais implicagdes fazem sentido para os programas
de educacdo financeira desenvolvidos por escolas,
bancos e outras instituicbes. A correlagdo entre as
variaveis sociodemogréficas sexo e renda familiar
em relacdo as variaveis de conhecimento financeiro
e seguranca financeira pessoal suscitam a
possibilidade de uma demanda por abordagens
distintas para mulheres e individuos com rendas
mais baixas. Mitchell e Lusardi (2015) afirmaram
que programas de educagdo financeira podem ser
mais bem-vindos entre as mulheres, uma vez que
elas além de apresentarem menor nivel de
conhecimento financeiro, estdo mais propensas que
0s homens a assumir que ndo sabem uma resposta.

Por fim, vale ressaltar que o presente estudo
possui a limitacdo de ter trabalhado com a variével
de seguranca financeira declarada pelos prdprios
participantes, ao invés de contemplar dados reais.
Novos estudos, por exemplo apoiados por
instituicBes financeiras, podem explorar com
autorizagdo dos clientes os dados reais de poupanga,
investimento e aposentadoria privada. Outra
possibilidade interessante de desenvolvimento seria
a realizacdo de experimentos manipulando as
variaveis de orientacdo para o futuro e conhecimento
financeiro. Vale ressaltar que h& declarada
dificuldade de manipular caracteristicas individuais
tais como conhecimento financeiro e orientacéo
temporal; no entanto, ha exemplos de estudos
experimentais bem-sucedidos que envolveram
construtos semelhantes (ver Meier & Sprenger, 2013
e Dholakia et al., 2016). Experimentos nesta linha,
além de testar novamente as hipoteses do presente
trabalho, examinam a possibilidade de treinamento
dos individuos nestes fatores, com o objetivo de
direcionar a elaboragdo de futuros programas de
educacdo financeira.
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APENDICE A

Escala de orientacdo para o futuro

[OF_01] Antes de comprar algo, eu analiso cuidadosamente se vou conseguir pagar.
[OF_02] Eu procuro viver para o presente e deixar 0 amanha se resolver.

[OF _03] Eu acho mais satisfatério gastar dinheiro do que poupéa-lo para o longo prazo.
[OF _04] Eu estabeleco metas financeiras de longo prazo e me esforco para alcanca-las.
[OF_05] O dinheiro existe para ser gasto.

Questbes para mensurar conhecimento financeiro

[CF_01] Suponha que vocé tenha R$ 100 em uma conta de poupanga e a taxa de juros seja de 6% ao ano. Caso
vocé mantenha o dinheiro nessa conta, apds 5 anos quanto vocé acha que seré o saldo: [mais que R$ 112; menos
gue R$ 112; R$ 106; nao sei]

[CF_02] Imagine que a taxa de juros em sua conta poupanca seja de 6% ao ano e a inflacdo seja de 8% ao ano.
Apo6s 1 ano, quanto vocé seria capaz de comprar com o dinheiro nesta conta? [exatamente o que consigo comprar
hoje; mais do que compro hoje; menos do que compro hoje; néo sei]

[CF_03] Suponha que um amigo herde R$ 10.000 hoje e o irm&o dele herde R$ 10.000 daqui a trés anos. Quem é
mais rico por causa da heran¢a? [ha empate; o irmao dele; seu amigo; néo sei]

[CF_04] Se a taxa de juros sobe, o que deve acontecer com 0s pregos de titulos publicos pré-fixados? [cairdo;
continuardo iguais; subirdo; ndo sei]

[CF_05] Normalmente, qual ativo exibe as maiores flutuaces de valor ao longo do tempo? [poupanca; renda fixa;
acdes; ndo sei]

[CF_06] Quando um investidor distribui seu dinheiro entre diferentes ativos, faz o risco de perder dinheiro:
[diminuir; aumentar; néo sei]

[CF_07] Suponha que vocé deve R$ 3.300 em seu cartdo de crédito. Vocé paga uma parcela minima de R$ 300
cada més. A uma taxa de juros de 10% ao més, quantos anos levaria para eliminar essa divida? [menos de um ano;
cerca de dois anos; a divida nunca seré paga; nao sei]

[CF_08] A compra de ac¢Bes de uma empresa geralmente fornece um retorno mais seguro do que um fundo matuo
de acOes. [verdadeira; falsa; ndo sei]

[CF_09] Titulos de renda fixa sdo normalmente mais arriscados do que acOes. [verdadeira; falsa; ndo sei]
[CF_10] Os precos de imdveis no Brasil nunca diminuem. [verdadeira; falsa; ndo sei]

[CF_11] Um fundo mdtuo combina o dinheiro de muitos investidores para comprar uma variedade de a¢es, e ndo
uma Unica acdo. [verdadeira; falsa; ndo sei]

[CF_12] Existem limites de contribuicdo anuais sobre a quantidade que se pode deduzir do imposto de renda para
aplicar em previdéncia privada (PGBL). [verdadeira; falsa; ndo sei]

[CF_13] Ao completar 70 anos de idade, uma pessoa é obrigada a retirar pelo menos parte de sua aplicacdo em
previdéncia privada (PGBL). [verdadeira; falsa; néo sei]

[CF_14] Se vocé investir R$ 1000 em um fundo de agdes, é possivel haver menos de R$ 1000 quando vocé retirar
seu dinheiro. [verdadeira; falsa; ndo sei]

[CF_15] Uma hipoteca de 15 anos normalmente requer pagamentos mensais mais elevados do que uma hipoteca
de 30 anos, mas o total de juros pagos ao longo da vida do empréstimo sera menor. [verdadeira; falsa; ndo sei]

Questbes para mensurar seguranca financeira

[SEG_FIN_01] Normalmente, quanto da sua renda vocé consegue poupar? [0: ndo consigo poupar; 1: até 10%;
1,5: entre 10% e 20%; 2: entre 20% e 30%; 3: entre 30% e 40%; 4: mais que 40%; ndo sei; ndo quero responder]
[SEG_FIN_02] Caso vocé perdesse sua renda atual, por quanto tempo vocé conseguiria pagar suas contas com seu
préprio dinheiro? [0: até um més; 1: entre 1 e 3 meses; 2: entre 3 e 6 meses; 3: entre 6 meses e um ano; 4: entre 1
ano e 2 anos; 5: mais que 2 anos; ndo sei; ndo quero responder]

[SEG_FIN_03] Qual das alternativas abaixo melhor descreve o seu habito de poupar? [1: “ndo costumo poupar,
frequentemente gasto o equivalente ou mais que a minha renda”; 2: “poupo a quantia que sobra no fim do més —
ndo tenho um planejamento regular”; 3: “consigo poupar regularmente porque separo um valor especifico todos
os meses”; “ndo sei”’; “ndo quero responder’]

[SEG_FIN_04] Quais desses investimentos vocé possui atualmente? VVocé pode assinalar mais de uma alternativa.
[lista incluindo poupanca, renda fixa, acdes, previdéncia privada...] Pontuacdo: 0: nenhuma das opcGes; 1: apenas
uma das opcdes; 2: a0 menos duas opgdes.
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