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RESUMO

O estudo analisou a relagdo das variaveis indicadores de educacdo previdenciaria com as caracte-
risticas socioecondmicas de graduando e egressos de uma universidade em Goiania. Aplicou-se um
questiondrio eletronico, cuja amostra foi de 249 respondentes. Utilizaram-se os testes estatisticos de
Fisher, Qui-quadrado, Spearman e Kendall para verificar associacdes entre investimentos de recursos
para a fase de aposentadoria, utilizando as seguintes variaveis: idade; género; renda; acompanhar re-
formas previdenciarias; possuir carteira de trabalho assinada; e conhecer beneficio fiscal para PGBL.
Foram constatadas associa¢des dos investimentos de recursos para a fase de aposentadoria com: gé-
nero; renda; acompanhar reformas previdencidrias; possuir carteira de trabalho assinada e conhecer
beneficio fiscal para PGBL. Essas associacdes sugerem que os participantes estdo acompanhando
as reformas da previdéncia e tem consciéncia da necessidade de acumulagdo de patriménio para o
pos-carreira, entretanto eles ndo realizam esses investimentos em decorréncia da baixa renda. Ha
evidéncia estatistica de que os homens investem recursos para a fase de aposentadoria com maior
frequéncia do que as mulheres, contribuindo assim, com a literatura, uma vez que esses resultados sédo
corroborados por estudos anteriores.

PALAVRAS-CHAVE: Educacéo financeira, Aposentadoria, Investimento.

ABSTRACT

The study analyzed the relationship between the social security indicators and the socioeconomic characte-
ristics of undergraduates and graduates of a university in Goidnia. An electronic questionnaire was applied,
whose sample was 249 respondents. The following statistical tests were used: Fisher’s exact test, Chi-square,
Spearman and Kendall to verify the association of the investments of resources for the retirement phase with
the following variables: age; genre; income; follow social security reforms; have a signed work permit; know
tax benefit for PGBL. It was verified the association of the investments of resources for the retirement phase
with: gender; income; follow social security reforms; have a signed work permit and know the tax benefit for
PGBL. These associations suggest that the participants are following the pension reforms and are aware of
the need to accumulate wealth for the post-career period, although they do not carry out these investments
due to low income. There is statistical evidence that men invest resources for the retirement phase more often
than women, thus contributing to the literature, since these results are corroborated by previous studies.
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1. INTRODUCAO

O equilibrio econémico-financeiro do Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS) no Brasil tem sido pauta de varias
discussoes, principalmente a partir da década de 1990, devido aos frequentes déficits. Em longo prazo ha previsao de au-
mento das despesas em fungdo do acumulo de beneficios, resultado de regras de concessédo de aposentadoria sem limite
etario e aumento da expectativa de vida. Ainda, conjugada com esses fatores, hé a previsdo de reducdo da arrecadacdo
em virtude da reducédo da taxa de fecundidade, agravando a instabilidade desse sistema (Giambiagi, 2007; Marques,
Batich, & Mendes, 2003; Oliveira, Beltrdo, & Ferreira, 1997).

Nessa perspectiva, o aumento da expectativa de vida e a reducdo da taxa de fecundidade intensificaram a pressédo
por reformas, também nos paises da América Latina, Europa e América do Norte. Nesse sentido, Dumont e Maré (2007)
menciona que, na Europa, hd o denominado inverno demografico, que se refere ao envelhecimento da populagdo a
partir da queda da natalidade, o que gera uma instabilidade socioeconémica (Béland, 2006; Beshears, Choi, Laibson, &
Madrian, 2006; Bonoli, 2003; Nitsch & Schwarzer, 1998).

No Brasil, o envelhecimento da populagdo, combinado com o crescente aumento da expectativa de vida demanda
a formagéo de poupancga em longo prazo, tornando necessarias a¢des educativas quanto ao consumo consciente, orga-
mento familiar equilibrado e desenvolvimento de cultura previdencidria. Nesse contexto, parte-se do pressuposto que a
qualidade de vida futura requer renda para manter o padrdo socioeconémico na terceira idade, considerando a elevagdo
dos gastos com medicamentos, plano de saude e em alguns casos, profissionais para cuidados pessoais (Demirgtic-Kunt,
Klapper, & Panos, 2016).

Entretanto, ao considerar resultados de pesquisa internacional da Global Findex, percebe-se que 32% dos brasileiros
acima de 15 anos poupou alguma quantia em 2015, propor¢do menor do que os demais paises de renda per capita proxima
a do pais (43%), e muito inferior aos paises de alta renda (73%). Apenas 6,4% realizavam investimentos em previdéncia
privada, enquanto no Instituto Nacional de Seguro Social (INSS), esse percentual passa para 48,9% (Pontes et al., 2017).

Conforme amostra de 3,3 mil brasileiros, 42% realizaram investimentos em 2017, com o seguinte perfil: predominio
de homens (55%) com idade média de 43 anos e mais escolaridade, com atividade de trabalho com registro em carteira
de trabalho (34%), morando principalmente no Sudeste, Sul e Centro-Oeste. Os investimentos estdo concentrados prin-
cipalmente em poupanca (89%), em previdéncia privada (6%), e em fundos de investimentos (5%) (Associagdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais [ANBIMA], 2018).

Essas duas pesquisas evidenciam o baixo nivel de investimentos realizados pelos brasileiros, inclusive os direcionados
para renda de previdéncia. Esse cendrio causa preocupacéo, pois em concomitincia ao esgotamento do modelo de previ-
déncia social, estruturada em regime de reparticdo simples, ocorre também a crise do analfabetismo financeiro. Para Dam e
Hotwani (2017), essa crise é decorrente da sofisticagdo dos produtos dos sistemas financeiros interligados globalmente; da exi-
géncia de formagdo de reservas para assegurar renda na fase da aposentadoria; e da baixa cultura de formagdo de poupanca.

A Organizacgao para Cooperacgido e Desenvolvimento Economico (OCDE) desenvolve um programa de educagido
financeira desde 2003, no qual a educagdo previdencidria esta inserida (OCDE, 2012). Os principios desse programa
sdo de ambito internacional, com participacdo dos paises que dela fazem parte, inclusive Estados Unidos, Reino Unido,
Australia, Japao e Brasil, em decorréncia dos baixos niveis de conhecimento financeiro por parte da populacéo, que con-
duzem ao excessivo endividamento e baixo investimento e/ou a investimentos inadequados (Atkinson & Messy, 2013).
Os paises membros da OCDE compartilham programas, ideias e esfor¢os conjuntos voltados para a orientacdo dos
individuos quanto a necessidade de adogdo de agdes educativas desde a primeira fase educacional, com vista a obterem
tranquilidade financeira, visto que a formacdo de poupanca em longo prazo é necesséaria para a estabilidade econémica
do individuo e do pais (Monteiro, 2008).

Nesse contexto, este trabalho tem como objetivo identificar relacdo de varidveis indicadoras de educagédo previ-
denciéria com as caracteristicas socioecondmicas de graduandos e egressos de uma universidade em Goiania (Goias).

Esta pesquisa se justifica pelo fato de que os jovens universitarios tem a possibilidade de obtengdo de renda futura
superior ao teto de contribui¢do da Previdéncia Social, ao longo da carreira profissional, exigindo deles acdes de acumu-
lagdo de patriménio, com vista a assegurar poder aquisitivo para a fase de aposentadoria, tendo em vista que o beneficio
que receberdo estard limitado ao teto. Nesta perspectiva, é importante identificar se os jovens estdo se preparando finan-
ceiramente para a fase de pds-carreira.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 Comportamento do Consumidor, Alfabetizacido e Educacao Financeira

A teoria do comportamento do consumidor estuda como o consumidor aloca sua renda limitada entre diferentes
bens e servigos, buscando maximizar seu bem-estar, partindo da premissa que o consumidor seja racional (Pindyck &
Rubinfeld, 2010). Para compreender o comportamento do consumidor estuda-se sua escolha em trés fases distintas: suas
preferéncias; sua restricdo or¢camentéria; e entdo sua escolha por determinado bem ou servigco. Ainda, segundo esses
autores, para compreender as preferéncias utiliza-se de trés premissas basicas: 1) as preferéncias sdo completas; 2) as
preferéncias sdo transitivas; e 3) mais é melhor do que menos.
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A preferéncia do consumidor pode ser influenciada pelo baixo nivel de conhecimento sobre o bem ou servigo, além
da assimetria de informagdes relacionadas aos mesmos, conduzindo-o a uma preferéncia equivocada. As opg¢oes de in-
vestimentos no mercado financeiro, em seguros, e em previdéncia tornaram-se mais complexas com a globalizac¢do e o
uso de informag6es em tempo real. Por consequéncia, o mercado oferece ao consumidor op¢des que muitas vezes eles
ndo tém conhecimento sobre suas caracteristicas, adequagéo ao seu perfil de investidor, ou ainda informacdes bésicas
sobre o uso do crédito para que possa avaliar suas preferéncias, conforme sua restricdo orcamentdria e efetuar a escolha
que maximize o seu bem-estar (OCDE, 2012).

De acordo com Ishii (2017), o consumidor é menos sensivel ao aumento de juros do que os empresarios, sugerindo
que eles fazem utilizagdo de crédito movido pelo impulso, o que poderia explicar a menor redugdo no volume de crédito
contratado quando ocorre elevacdo da taxa de juros para esse publico, em relacdo aos produtores. Lusardi & Mitchell
(2011) ressaltam que a falta de conhecimento bésico sobre juros, inflacdo e diversificacdo de riscos podem conduzir a
opg¢oOes equivocadas de estratégias de investimentos, provocando perdas financeiras e comprometendo o planejamento
financeiro em longo prazo do investidor.

Para entender o porqué de muitas familias chegarem a fase da aposentadoria com nenhuma ou pouca riqueza, é
necessario compreender o analfabetismo financeiro e sua relagdo direta com a educacéo financeira (Lusardi & Mitchelli,
2007). A alfabetizacdo financeira esté relacionada com o conhecimento dos conceitos basicos de economia (composi¢do
dos juros, inflacdo e diversificacdo de riscos), voltados para as financas pessoais, que vdo orientar o comportamento do
consumidor quanto ao uso consciente e sustentavel do crédito e realizacéo de investimentos de acordo com o seu perfil.
Ja a educacgéo financeira, além do conhecimento de finangas pessoais, envolve habilidade, atitude e confianca no uso
desses conceitos para tomada de decisdo que proteja o bem-estar financeiro do consumidor (OCDE, 2012; Silva, Magro,
Gorla, & Nakamura, 2017). Assim, pode-se compreender didaticamente a educacdo financeira como fase evolutiva da
alfabetizagéo financeira.

A Organizacao para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), desde o inicio do século XXI desen-
volve esfor¢os no cendrio internacional para articular as politicas de estruturacdo e monitoramento dos programas de
educagéo financeira. Com o apoio do grupo G-20, constituido pelo Brasil, mais dezoito paises com as maiores economias
do planeta e Unido Europeia, foram definidos os “High-level principles on national strategies for financial education” (OCDE,
2012). Esses principios de alto nivel sobre estratégias nacionais de educagéo financeira tratam do reconhecimento da sua
importancia e de sua institucionalizacdo no cendrio nacional, portanto do arcabouco legal para sua implantacdo, com
énfase principalmente no publico jovem, com o tema tratado desde as primeiras fases educacionais.

A necessidade da educagdo previdencidria é ratificada pela tendéncia do predominio da economia liberal, com
menor paternalismo do governo em concessdo de beneficios, evidenciada por sucessivas reformas previdenciarias re-
alizadas no pais desde 1998, além da necessidade em capacitar o individuo para atuar como consumidor consciente
vis-a-vis a sofisticacdo de servicos e produtos financeiros, reforcando os principios de protecéo ao consumidor (Lusardi
& Mitchelli, 2007; OCDE, 2012). Segundo Savoia, Saito e Santana (2007), embora o Brasil apresente sistema financeiro
sofisticado, pressionado principalmente pelo periodo de alta inflacdo e abertura de mercado, no inicio da década de
1990, o desenvolvimento do programa de educagéo financeira ndo acompanhou o mesmo ritmo e apresentou resulta-
dos inferiores aos do E.U.A e da Inglaterra. Para Silva et al. (2017) esfor¢os conjuntos entre governo, organiza¢des nao
governamentais, escolas e institui¢des publicas e privadas podem ser direcionados para a educacéo financeira de jovens
adultos, capacitando-os para tomar decisdes conscientes sobre o uso do crédito e investimentos.

Nesse sentido, as habilidades e atitudes de rotina como pesquisar prec¢o; pedir desconto; controlar despesas; evitar
pagamento de juros comprando a vista; evitar desperdicio; evitar compras por impulso; constituir reservas financeiras;
conhecer os contratos financeiros realizados; acompanhar os extratos das operagdes financeiras; planejar despesas e in-
vestimentos, entre outras, quando incorporadas ja na juventude se tornam mais permanentes e eficazes (SEBRAEPREV,
2014). No Brasil, a educacéo financeira e previdenciaria ainda esta na fase inicial, quando comparada com outros paises.
Com o objetivo de conscientizar os individuos desde cedo, o governo inseriu educacédo financeira na Base Nacional
Comum Curricular, orientando a elaboracédo dos curriculos para escolas publicas e privadas, do ensino fundamental
e médio, como tema transversal, permeando as disciplinas de acordo com suas especificidades e tratando-a de forma
contextualizada (Pontes et al., 2017; Mette & Matos, 2015; Guimarées, 2010; Pinheiro, 2008).

De acordo com a OCDE (2005), citado por Savoia et al. (2007, p. 1129) os “programas de educacgéo financeira devem
focar, particularmente, aspectos importantes do planejamento financeiro pessoal, como a poupanca e a aposentadoria, o endi-
vidamento e a contratacdo de seguros”. Assim, a educacdo previdencidria faz parte do programa de educacio financeira, par-
tindo do principio que boas préticas financeiras na fase jovem e madura possibilitam condicées aos individuos de realizarem
investimentos, com a finalidade de manter poder aquisitivo apds a aposentadoria (Pinheiro, 2008; Lusardi & Mitchelli, 2007).

No Brasil, os esfor¢os de educagéo previdencidria estdo orientados pela Estratégia Nacional de Educacdo Financei-
ra (ENEF), abordando temas relacionados ao planejamento de financas pessoais, poupanga, previdéncia, uso do crédito,
direitos e deveres do consumidor, seguros e investimentos. A ENEF é conduzida pela Superintendéncia Nacional de
previdéncia Complementar (PREVIC) em conjunto com outros 6rgaos publicos e entidades privadas, que atuam em trés
niveis: informacao, instrucdo e orientacédo, destinados a populacdo em geral. Conforme pesquisa empirica realizada por
Lopes, Kataoka, Ribeiro, Pederneiras (2010) com as 50 maiores entidades fechadas de previdéncia privada, foi percebida
a preocupacdo com divulgacdo de material sobre educagéo previdenciaria para os participantes dos planos de beneficios.
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A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) desde 1998, com o Programa de Orientacédo ao Investidor (PRODIN),
desenvolve projetos de conscientizacdo do individuo para investimento dos recursos financeiros, permitindo desenvol-
vimento do mercado financeiro e de capitais, desviando-os do consumismo (CVM, 2018). A Previdéncia Social com o
objetivo de reduzir o baixo nivel de alfabetizacéo financeira e previdenciaria da populagéo, promove acdes de orientacdo
e informacéo, palestras, programas de midia, educacdo a distancia e incentivo a inser¢do no RGPS, direcionadas para o
publico em geral (Associagdo Nacional dos Servidores Publicos, da Previdéncia e da Seguridade Social [ANASPS], 2017).

Ressalta-se que a educacgéo previdencidria, no Brasil também esta pressionada pelas frequentes reformas da Previ-
déncia Social, tendo em vista o aumento da expectativa de vida, que subiu para 75,9 anos, podendo ser justificado pela
melhoria em servicos de saneamento basico, educacédo, desenvolvimento da tecnologia no ambito da saide e princi-
palmente pelo arrefecimento da taxa de fecundidade (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica [IBGE], 2017). Em
2050, ao nascer, a expectativa de vida do brasileiro sera de 77,5 para homens e de 83,9 anos para as mulheres, afetando
diretamente a Previdéncia Social, Saude e a Assisténcia Social (IBGE, 2017).

2.2 Estudos correlatos e desenvolvimento das hipoteses de pesquisa.

Silva, Silva, Vieira, Desiderati, Neves (2017) constataram mediante pesquisa empirica, aplicada a 202 pessoas que
atuam no servigo publico, alunos de graduacgéo e pds-graduacéo, que o indice de alfabetizacéo financeira difere do indice
de educacéo financeira, sugerindo que conhecimento basico em finangas pessoais ndo é o unico quesito para considerar
uma pessoa alfabetizada financeiramente. A varidvel grau de escolaridade néo foi significativa para formagédo do indice
de educacéo financeira, sugerindo que conhecimentos de finangas pessoais ndo sdo trabalhados nas escolas. E a variavel
poupanca foi significativa para formacédo dos indices de alfabetizacdo e educacéo financeira.

Lusardi e Mitchell (2011) avaliaram o grau de conhecimento de financas pessoais (composicéo de juros, inflacéo e
diversificagdo de riscos) de pessoas nos Estados Unidos da América, Alemanha, Holanda, Suécia, Japéo, Italia, Nova Ze-
landia e Russia), investigando como a alfabetizacdo financeira impactou suas vidas, analisadas por ciclos. Os resultados
sugeriram que, em média, as familias alcan¢cam a idade de aposentadoria com pouca ou nenhuma riqueza acumulada,
revelando baixo conhecimento de conceitos econdmicos bésicos para suporte as tomadas de decisdes com gastos e
investimentos, afetando a formacdo de poupanca e de planejamento previdencidrio. A baixa alfabetizacdo financeira
predomina entre os jovens e idosos nos paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Foram analisados os indicadores
de composicdo dos juros, que avaliaram a compreenséo e calculo de questdes financeiras, principalmente juros, sendo
que os paises com indicativo de melhor grau de escolaridade apresentam melhores resultados nesse quesito. Quanto
as questdes relacionadas com inflagdo, paises com experiéncia inflaciondria recente tendem a responder melhor esse
quesito. Quanto a diversificagdo de riscos, paises com alteragcdes recentes na previdéncia social ou privada conseguem
responder melhor esse quesito e sobre outros tipos de ativo, mesmo em paises de mercado financeiro expressivo pouco
souberam responder.

Ainda, segundo essa pesquisa, as mulheres apresentam menor nivel de alfabetizacdo financeira, em todos os
paises pesquisados, em relacdo aos homens. Quanto ao grau de escolaridade, esse esta fortemente correlacionado
com o conhecimento financeiro, mas mesmo nos niveis mais altos de escolaridade o indice de alfabetizag¢do financeira
tende a ser baixo para todos os paises. A alfabetizacdo financeira, tende a ser maior para os que trabalham, podendo
ser explicado por acdes de educacgédo financeira desenvolvida pelas empresas ou por troca de conhecimento entre
colegas (Lusardi & Mitchell, 2011).

Boisclair, Lusardi e Michaud (2017) analisaram o nivel de educagéo financeira e como essa influencia o planeja-
mento de aposentadoria da populagdo do Canadd. Os resultados indicam que 42% dos entrevistados responderam cor-
retamente a trés perguntas que medem o conhecimento da composicédo de juros, inflagdo e diversificagdo de riscos. Esse
desempenho é melhor do que o apresentado pelos Estados Unidos, mas inferior ao da Alemanha. E os mais baixos
desempenhos dos canadenses estdo relacionados aos grupos: mulheres; jovens e idosos e baixo nivel de escolaridade.
Conforme esse estudo a aposentadoria esta fortemente associada a alfabetizacédo financeira e, segundo os autores, 0s
resultados estdo coerentes com outras pesquisas internacionais.

Demirgiic-Kunt et al. (2016) investigaram em mais de 140 paises, considerando amostra aleatoria de mil pessoas
entrevistadas, em parceria com a Gallup Inc. para compreender como os adultos acumulam recursos para a fase de
aposentadoria, com vista a manter bem-estar socioeconémico no pos-carreira. Verificaram que 25% dos adultos eco-
nomizam para essa fase, com taxa superior a 35%, quando seus paises sdo integrantes da OCDE. O perfil mundial de
pessoas com maior taxa de investimentos para a aposentadoria é caracterizada por predominio de homens adultos, com
maior grau de instrucdo e conta bancaria. Os homens apresentam maior proporc¢do do que as mulheres na acumulagido
de recursos para essa finalidade e essa diferenga tende a ser maior em paises em desenvolvimento.

Em pesquisa com amostra de quatro mil e quatrocentos respondentes, Potrich, Vieira e Kirch (2015) investigaram
arelacdo entre as varidveis explicativas: sexo, estado civil, dependentes, ocupacéo, idade, escolaridade do pai e da mae,
renda proépria e renda familiar, por meio de modelos logit e probit. Os resultados evidenciaram que as variaveis: sexo
(9,56%d), escolaridade (2,54%), renda propria (6,32%) e renda familiar (3,73%) apresentaram efeitos marginais positivos
e estatisticamente significantes. Verificaram que homens, que ndo possuem dependentes e com maiores niveis de renda
pessoal e familiar apresentam maior propenséo de ser inserido no grupo com alto nivel de alfabetizac¢do financeira.
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Portanto, conforme os estudos apresentados pela fundamentacdo tedrica, tendo em vista paises com renda per
capita mais elevadas, maior realizacdo de investimentos para a aposentadoria (Demirgiic-Kunt et al. 2016), e efeitos mar-
ginais positivos e estatisticamente significativos (Potrich et al. 2015) por hipétese considerou-se que a renda do individuo
estd associada positivamente com a realizacdo de investimentos de recursos para a fase de aposentadoria. Portanto,
formula-se a hipétese 1:

H,: Ha associagéo positiva entre a renda e a realizagdo de investimentos dos recursos para a fase de aposentadoria.

O publico-alvo desta pesquisa (graduandos e egressos de curso de ensino superior) estd composto predominante-
mente por jovens, cuja idade mais alta estd proxima dos 40 anos. Ao considerar os resultados obtidos por Boisclair, Lu-
sardi e Michaud (2017), parte-se do pressuposto que haja influéncia positiva da idade sobre a realizagdo de investimentos
de recursos para a fase de aposentadoria, resultando na segunda hipétese:

H,: Ha associagéo positiva entre a idade e a realizacdo de investimentos dos recursos para a fase de aposentadoria.

Ainda em conformidade com o exposto por Boisclair, Lusardi e Michaud (2017) e Potrich, Vieira e Kirch (2015), e
ao considerar o predominio de homens na realizacéo de investimentos, estruturou-se a hipotese 3:

H,: Ha associagéo positiva entre sexo masculino e a realizagdo de investimentos para a fase de aposentadoria.

As contribuices do debate interno sobre reforma da previdéncia com propostas sempre na direcdo de menor be-
neficio ou maior idade para recebimento possibilitou afirmar preliminarmente que entrevistados que acompanham essas
mudancas estdo mais conscientes da necessidade de acumulacédo de patriménio para a fase de aposentadoria (Giambia-
gi, Mendonga, & Ardeo, 2004). Em conformidade com esse contexto elaborou-se a quarta hipotese:

H,: Ha associacdo positiva entre acompanhamento das mudangas na previdéncia social e a realizacdo de investi-
mentos de recursos para a fase de aposentadoria.

Os segurados do RGPS contribuem de forma compulséria para a Previdéncia Social, portanto, sdo direcionados
ao planejamento da aposentadoria, considerando um beneficio limitado ao teto de contribuicdo (Brasil, 1988). Quanto
mais o salario do trabalhador exceder ao teto de contribuicédo, mais o poder aquisitivo dele estara vulneravel quando da
aposentadoria.

As reformas do RGPS, desde 1998, conduzem em geral & reducédo do salrio de beneficio para as préximas gera-
¢oes, principalmente pela ampliacdo do periodo de contribuicdo (Giambiagi et al. 2004). Assim, exigindo do trabalhador
planejamento previdencidrio para manter bem-estar financeiro quando da aposentadoria.

O trabalhador com carteira de trabalho assinada possui vinculo obrigatério com o RGPS e com possibilidade de
obtencdo de renda de aposentadoria. Como protecdo do poder de compra no periodo de pds-carreira, que se torna mais
exigente em funcédo da longevidade, o trabalhador tem diversas op¢des de investimentos. No entanto, o nivel de edu-
cacdo previdenciaria é baixo, inclusive nos paises desenvolvidos, tornando complexa a realizacdo desses investimentos
(Demirguc-Kunt et al., 2016; Lusardi & Mitchell, 2011). Esse contexto conduziu a elaboracédo da quinta hipotese:

H,: Ha associagdo positiva entre as pessoas que trabalham com carteira assinada e a realizagdo de investimentos
de recursos para a fase de aposentadoria.

A acumulagdo de patriménio com vista ao pds-carreira exige do segurado conhecimento das op¢des e caracte-
risticas dos investimentos, disciplina e capacidade de sacrificar o consumo presente para obter melhores condi¢bes de
consumo no futuro, quando ocorrer a perda da capacidade laborativa ou pelas restri¢cdes de mercado aos idosos.

Atualmente, os dois principais produtos de renda por sobrevivéncia, comercializados pela previdéncia privada
aberta sdo: Plano Gerador de Beneficios Livre (PGBL), caracterizado como plano de previdéncia e Vida Gerador de Be-
neficio Livre (VGBL), caracterizado como seguro de vida. O PGBL, criado em 1998, veio ao encontro das sugestoes de
empresas de previdéncia em oferecer um produto destinado a fase de aposentadoria, com saldo acumulado constituido
por cem por cento de rentabilidades e contribui¢des liquidas, que sera transformado em renda de aposentadoria, con-
forme data de inicio previsto pelo préprio participante. Esse beneficio tem a previsédo de crescimento lento e continuo,
pelas proprias caracteristicas de investimento em longo prazo (Carvalho et al., 1998).

Em geral, o participante de PGBL e VGBL efetuam contribuicdes mensais, com valor previamente estipulado por
ele, e possui maior flexibilidade para altera-las ou interrompé-las temporariamente sem exclusdo do plano, com possibi-
lidade de saques parciais (SUSEP, 2017). Portanto, os participantes desses dois produtos sdo mais exigidos em disciplina
e determinacdo quanto ao valor e a regularidade dos pagamentos, bem como em néo realizar resgates parciais e totais,
em periodos de restricdo financeira. Logo, educagédo previdenciaria para esse publico é essencial para garantir de fato
uma renda de aposentadoria, conforme prevista no inicio do plano, evitando frustra¢des futuras.
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A adesdo ao PGBL possibilita obtencé@o de beneficios fiscal do Imposto de Renda Pessoa Fisica (IRRF), conforme Lei
n. 9.532 (1997) e artigo 69 da Lei Complementar n.109 (2001). As contribui¢des vertidas para planos de previdéncia sdo de-
dutiveis na base de célculo do IRRE limitado a 12% do valor total, para participantes que estejam vinculados & Previdéncia
Social. Portanto, contribui¢des efetuadas para planos de previdéncia privada fechada e PGBL sdo passiveis de dedugéo, as-
sim o diferimento do valor dessas dedugdes é considerado como beneficio fiscal. Esse beneficio fiscal implica no diferimen-
to do pagamento do imposto que deixa de ser efetuado no momento presente para ser realizado quando de saques parciais,
total ou do recebimento da renda mensal de aposentadoria, conforme regime tributério escolhido na data da contratagdo do
plano, que pode ser Progressivo ou Regressivo (Campani & Brito, 2018). Assim, estabelece-se a sexta hipotese deste estudo.

H,: Ha associagdo positiva entre o conhecimento sobre o beneficio fiscal do Plano Gerador de Beneficio Livre
(PGBL) e a realizacdo de investimentos de recursos para a fase de aposentadoria.

3. ASPECTOS METODOLOGICOS

Para identificar a relacéo de varidveis indicadoras de educacdo previdenciaria com as caracteristicas socioecono-
micas dos respondentes, utilizou-se o método de pesquisa Survey, com corte transversal (cross-sectional). O publico-alvo
foi composto pelos graduandos e egressos de uma Instituicdo de Ensino Superior (IES), totalizando 40.209 pessoas, no
periodo de 2013-2017. A coleta de dados ocorreu no més de outubro de 2017, mediante questiondrio estruturado com
predominio de perguntas fechadas, cujo envio foi eletrénico.

Essa IES forneceu os contatos (e-mails e telefones), o que possibilitou selecionar aleatoriamente 8 mil pessoas (6
mil alunos e 2 mil egressos, de todos os cursos de graduacgdo). Por e-mail e WhatsApp, houve o retorno de apenas 105
questiondrios. Para ampliar a amostra, utilizou-se o Messenger do Facebook, com retorno de 144, totalizando a amostra
com 249 questiondrios, preenchidos de forma adequada, com 100% de aproveitamento. Houve trés questionarios ndo
preenchidos, pois os entrevistados declararam néo ter interesse em continuar com a pesquisa, apds estarem cientes do
Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE).

O questionario foi elaborado com uso do software survio, com o TCLE devidamente autorizado pelo respondente
(Freitas, Oliveira, Saccol, & Moscarola, 2000). Estruturou-se esse instrumento de coleta de dados com a finalidade de
conhecer o perfil do entrevistado (sexo, faixa etdria, grau de instrucdo) e demais varidveis relacionadas a educacéo fi-
nanceira e previdencidria. Para validacdo dele foi realizado pré-teste, aplicado para 10 alunos de graduacéo, que respon-
deram via e-mail e em seguida foram entrevistados para obtenc¢do de melhorias, que resultaram em maior simplicidade
e clareza das perguntas.

Em relacdo a educacéo financeira e previdenciaria, foram realizados questionamentos sobre a faixa de renda, re-
lagdo com a previdéncia oficial (estd ou ndo com carteira de trabalho assinada? Se ndo é contribuinte obrigatorio, esta
contribuindo com a previdéncia oficial?); e destino dado a renda mensal (gasta totalmente em consumo? guarda parte da
renda? investe em curto ou longo prazo? qual tipo de investimento?). Quanto & educacédo previdencidria, foram realiza-
das as seguintes perguntas: investe recursos para a fase de aposentadoria? Conhece o beneficio fiscal para investidores
em plano de previdéncia privada? Acompanha as propostas de reforma da Previdéncia Social?

Os dados foram tabulados com o auxilio da planilha Excel. O pacote “stats” do software R foi utilizado para a realizacéo
dos testes estatisticos ndo paramétricos de Kendall t, (Tau_b) Kendall t_ (Tau_c), de Spearman (ps), Qui-Quadrado (e teste
exato de Fisher, com o objetivo de avaliar a associacdo estatistica entre as variaveis utilizadas nos testes das hipoteses.

Com o coeficiente de correlagdo mensurado aplicou-se o método de estatistica de teste para avaliar o grau de sig-
nificagéo, para decidir sobre a rejei¢do ou aceitagédo da hipotese nula (H), indicando a associagdo ou ndo das variaveis,
conforme amostra. A interpretagdo do teste conduz a rejeicdo de H; quando o nivel critico (valor p) for igual ou inferior
ao nivel de significancia (valor p < «) (Bisquerra, Sarriera, & Martinez, 2004; Siegel & Castellan, 2006).

A partir das informacgdes coletadas foi tragado o perfil socioeconémico e de indicadores de educagédo previdencia-
ria, conforme apresentado na parte de resultados.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

A andlise desenvolvida a seguir considera as caracteristicas do publico-alvo da pesquisa: discentes ou egressos dos
dltimos cinco anos, de todos os cursos de graduacdo de uma universidade em Goidnia (GO), considerando a amostra
final de 249 pessoas, que responderam ao questionario.

O perfil dos participantes tem predominio no género feminino (61,85%), principalmente nas faixas etarias de 18-25
(67,87%) e 26-33 (20,08%) anos, totalizando 87,95% da amostra. O grau de escolaridade predominante é o nivel superior
incompleto (64,66%) e completo (25,70%), totalizando 90,36% da amostra, sendo os demais com poés-graduacdo. As
rendas (expressa em saldrios minimos) concentram em até um salario minimo (41,37%) e de um salario minimo a trés
(43,37%), totalizando 84,74% da amostra, sendo que 51,00% estdo vinculados obrigatoriamente a Previdéncia Social, em
funcéo do vinculo empregaticio com carteira de trabalho assinada.

O perfil obtido é coerente com o esperado para os alunos de graduacdo e profissionais no inicio de carreira, em
sexo, idade e renda. A propor¢io (51,00%) de contribuintes para a Previdéncia Social esta mais elevada do que a apre-
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sentada pelos contribuintes, na qualidade de empregado para o RGPS (44,03%), em relacdo a populagdo de economica-
mente ativa ocupada (MPS, 2017).

Quanto as variaveis indicadoras de educagéo financeira e previdencidria, os resultados revelaram que os participan-
tes que declararam que contribuem, mesmo néo tendo vinculo com a Previdéncia Social representam 18,85% do total
(122) sem contrato de trabalho, sugerindo que eles tém consciéncia da importancia de protecdo previdencidria para si e
seu grupo de dependentes econdémicos, pois estdo contribuindo de forma espontanea. A categoria “Nao vejo vantagens
em contribuir com a Previdéncia Social” apresentou a menor participacdo (13,93%), indicando que de alguma forma a
maioria desses 122 participantes ndo tem resisténcia em contribuir, mas sim por “Nunca ter pensado a respeito” (33,61%)
ou por “Incapacidade financeira” (33,61%).

Em torno de 50% dos entrevistados declararam que estdo consumindo toda a renda mensal, enquanto que os de-
mais investem parte dessa renda, demonstrando comportamento esperado para quem tem educagdo financeira. Do total
da amostra, 24,9% realizam investimentos em longo prazo, para a fase de aposentadoria. As modalidades que mais se
destacaram foram: mercado financeiro (9,64%), mercado imobiliario (6,02%) e PGBL (5,22%). No entanto ha predomi-
néncia (74,70%) dos que ndo realizam investimentos em longo prazo. A proporgédo de investidores em PGBL esta abaixo
dos valores apresentados pela Anbima (2018).

Ao analisar o conhecimento dos participantes sobre o beneficio fiscal para investidores em PGBL, verifica-se que
40,96% tém conhecimento, embora apenas 3,21% tenham esse produto. Apesar da disponibilidade de material publicita-
rio nas midias e esfor¢o de venda por parte das institui¢des financeiras e empresas de previdéncia, o que se verifica é o
predominio (59,04%) do desconhecimento do beneficio fiscal, que estd no mercado desde 1998, e desde entdo esperado
que a adesdo a esse produto fosse lenta (Carvalho, 1998).

O baixo nivel de educacéo previdenciaria da populacdo brasileira, representado pela baixa cultura de realizacdo de
investimentos em longo prazo estd coerente com os resultados obtidos em outros paises (Demirguc-Kunt et al., 2016;
Lusardi & Mitchell, 2011), podendo ser explicado, também, pelas memoérias remanescentes dos problemas de atualiza-
¢do monetdria dos planos de previdéncia na década de 1970; processo inflacionario sem precedente, principalmente
durante a década de 1980 e inicio dos anos 90; concentragdo de renda, por consequéncia empobrecimento da classe
média; e mudancas rapidas na estrutura demografica, tecnolégica e econémica do pais, que refletem em novas regras de
beneficios previdencidrios pela Previdéncia Social.

As frequentes reformas da Previdéncia Social tém pressionado a populagdo a discussdo dos temas e ampliado a
oportunidade de aprofundar o nivel de educagédo previdencidria, pela urgéncia da matéria e de seu impacto na vida do
brasileiro. Essa percepgdo é corroborada por 79,92% dos participantes da amostra (249), os quais responderam que
acompanham o debate e tém consciéncia da necessidade de renda extra para complementar a aposentadoria, no pés-
-carreira. Apenas 6,43% mencionam que acompanham, mas ndo pretendem tomar nenhuma atitude para obter outra
renda para suplementar a aposentadoria oficial. Assim, 86,35% da amostra estdo acompanhando o debate e elevando o
nivel de informagdes sobre o tema.

Embora em menor proporcédo (13,65%), os que “Ndo acompanham as reformas e ndo tem interesse” reforcam a
necessidade de educacéo previdenciaria, desde as primeiras fases de idade, tanto pela escola quanto pelas familias. Se-
gundo Lusardi & Mitchelli (2007) o analfabetismo financeiro generalizado, tanto entre os jovens quanto idosos, nos E.UA
e em outros paises conduz as familias a fase de aposentadoria com pouca ou nenhuma acumulagédo de patriménio que
0s permita se protegerem da incapacidade para o trabalho.

Com os testes das hipéteses, conforme Tabela 3, verificam-se evidéncias estatisticas de associagdo positiva entre
renda e investimentos de recursos para a fase de aposentadoria (X? = 77,7, p<0,01; ps = 0,46; p<0,01; Kendall t-b =
0,369, p<0,01). A associacdo dessas variaveis sugere que o cidaddo investe recursos para a fase de aposentadoria, quanto
maior for o nivel de renda, sendo coerente com a literatura (Demirguc-Kunt et al., 2016; Lusardi & Mitchell, 2011).

Tabela 3 - Testes de hipoteses estatisticas

Teste
Exato Qui-quadrado | Spearman (p,) Kendall (t,) Kendall (t )
Hipoteses Fisher
(p-value) X? p-value P, p-value T-b p-value T-Cc p-value
(H.): ndo associacao entre - 77,7 0,000 0,4 0,00 0,37 0,000 0,25 0,000
o)
renda e investimentos (*x) o) (**¥) (¥x%)
de;ée“:‘l’niii‘iﬁ:f:& :mre - 13,6 0,849 0,1 0,223 0,07 0,222 0,04 0,231
(H.): ndo associagao entre 0,021 11,5 0,021 -0,2 0,012 -0,15 0,013 -0,13 0,015
o)
sexo e investimentos (*) ) (%) () ()
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Teste

Exato Qui-quadrado | Spearman (p,) Kendall (t,) Kendall (t )
Hipoteses Fisher

(p-value) X? p-value P, p-value T-b p-value T-Cc p-value

(H,): ndo associagdo 0,323 12 0,153 -0,15 0,02 -0,14 0,026 -0,08 0,005
investimentos e mudancas
na Previdéncia Social (**) (**) (***)
(H,): ndo associagao CTPS 0,091 8,05 0,09 0,0 0,707 0,02 0,706 0,02 0,706
e investimentos *) *)
(H,): ndo associa¢do opgéo - 93,60 0,000 -0,3 0,000 -0,260 0,000 -0,160 0,000
por Previdéncia Privada e
incentivo fiscal. (***) (***) (***) (***)

Nota: *** ** * denotam significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
Fonte: dados da pesquisa.

A hipotese estatistica de ndo associacdo entre idade da pessoa e realizagdo de investimentos de recursos para a fase
de aposentadoria ndo pode ser rejeita (Tabela 3), sugerindo a ndo concentracdo de investidores em determinada faixa
etdria. Portanto, a hipdtese de pesquisa, que supde associagdo entre as variaveis idade e realizacédo de investimento, ndo
foi confirmada. Esse resultado é corroborado por Atkinson e Messy (2013) e Silva et al. (2017), que evidenciaram ndo
haver influéncia de idade no indice de alfabetizacgéo financeira.

Sexo e investimentos de recursos para a fase de aposentadoria estdo associados estatisticamente (Fisher; p<0,5;
X?* = 11,509, p<0,05; Spearman ps = -0,159; p<0,05; Kendall t-c= -0,135, p<0,05), sugerindo que os homens investem
recursos para a fase de aposentadoria (no mercado imobilidrio, financeiro, rendas por sobrevivéncia (PGBL e VGBL),
com maior frequéncia (34,74%) do que as mulheres (18,95%). Esses resultados convergem com os estudos realizados
por Potrich et al. (2015) e Silva et al. (2017) ao mencionarem que o sexo masculino tende a apresentar maiores niveis de
educacéo financeira.

Percebe-se ainda, uma coeréncia deste estudo com pesquisa de mercado no Brasil e literatura internacional, com
ressalva quanto ao crescimento da participacdo das mulheres no segmento de renda por sobrevivéncia, superando os
homens, podendo no futuro alcanca-los no total de planos de previdéncia e VGBL (Hung, Yoong, & Brown, 2012; Revista
Apolice, 2013; Wiltgen, 2011).

A associagdo entre acompanhamento das reformas da Previdéncia Social e realizagdo de investimentos de recur-
sos para a fase de aposentadoria foi estatisticamente observada (Spearman ps = -0,148; p<0,05; Kendall t-c = -0,078,
p<0,01). Ocorreu predominio (79,92%) para os que acompanham as mudancas na Previdéncia e tem consciéncia da
necessidade de renda extra para complementar a aposentadoria oficial no pés-carreira. No entanto, apenas 28,29% estdo
realizando algum tipo de investimento de recursos para o pos-carreira, no momento.

A associagdo inversa (negativa) entre as duas varidveis sugere que embora os participantes da pesquisa estejam
acompanhando as reformas e tenham a consciéncia da necessidade de acumulagdo de patriménio para a fase do pds-
-carreira, eles estdo sem fazé-lo por questdo de renda, tendo em vista que a maioria (84,74%) possui remuneracédo de até
3 salarios minimos. Compativel, portanto, com associagdo positiva entre renda e investimentos de recursos no pés-car-
reira e a experiéncia internacional, que identifica a baixa renda um fator de exclusdo do processo de educacédo financeira
e previdenciaria (Atkinson & Messy, 2013; Lewis & Messy, 2012).

O grau de escolaridade desse publico-alvo é privilegiado em relacdo & maioria da populacéo brasileira, que de acor-
do com o Censo de 2010, tinha 7,9% de brasileiros com curso de nivel superior (Ministério da Educacéo e Cultura [MEC],
2012), refletindo o forte potencial desse grupo para acumulacédo de renda no pés-carreira, tendo em vista que tendem a
receber remuneracdo acima do teto da Previdéncia Social ao longo do desenvolvimento de suas carreiras. No entanto,
conforme estudo realizado por Silva et al. (2017), a varidvel grau de escolaridade néo foi significativa para formacdo do
indice de educacdo financeira. Assim, como pesquisa realizada para Lusardi e Mitchell (2011) constataram que mesmo
nos niveis mais alto de escolaridade o indice de alfabetiza¢do financeira tende a ser baixo.

Verificou-se associagédo positiva entre participantes com contrato de trabalho (CTPS) e investimentos de recursos
para fase de aposentadoria estatisticamente observada (Fisher; p<0,10 e X2 = 0,091, p<0,10). Essa correlagdo sugere
que trabalho formalizado, com contribuig¢do obrigatéria a Previdéncia Social, influencia positivamente na realizacdo de
investimento de recursos para a fase de aposentadoria.

Existe associagdo de investimentos de recursos para a fase de aposentadoria e conhecimento do incentivo fiscal
para planos de previdéncia, porém ela é negativa (X* = 93,595, p<0,01; Spearman ps = -0,278; p<0,01; Kendall t-c=
-0,164, p<0,01). Entre os participantes que possuem PGBL (13) a maioria conhece o beneficio fiscal (61,54%), porém, a
quantidade que possui PGBL no total de investidores (63) é baixa (20,63%). Predominam os participantes que investem
recursos para aposentadoria no mercado financeiro (38,10) e imobilidrio (23,81%). O grupo de participantes que ndo
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fazem investimento e declararam que nédo tém PGBL e ndo conhecem o beneficio fiscal representa a frequéncia mais ex-
pressiva (46,99%), sugerindo que o desconhecimento do beneficio fiscal estd concentrado no grupo dos que néo realizam
investimentos para a fase da aposentadoria.

5. CONCLUSAO

Conforme os dados coletados, mediante questionario aplicado aos alunos e aos egressos dos ultimos cinco anos de
uma IES localizada em Goids constatou-se, mediante os testes estatisticos ndo paramétricos aplicados (Qui quadrado,
Spearman e Kendall), associacdo positiva entre renda e investimentos para a fase da aposentadoria, indicando que a
medida que a renda aumenta, também aumenta os recursos investidos.

Constatou-se que ndo houve evidéncia estatistica de associa¢do dos investimentos de recursos para a fase de apo-
sentadoria com idade, sugerindo que néo existe a predomindncia de uma faixa etaria. No entanto, quanto mais jovem
for o investidor maior serd o tempo de aplicacdo de recursos para essa finalidade, aumentando o retorno acumulado e
como consequéncia melhor qualidade de vida, além de possuir uma menor contribui¢do em termos financeiros com a
previdéncia privada.

O sexo do participante apresenta associagdo com a realizagdo de investimentos para a aposentadoria, com pre-
dominio dos homens, principalmente em mercado financeiro, imobilidrio e rendas de sobrevivéncia. Ressalta-se, no
entanto, a importancia de incluir em programas de educacéo previdenciaria um conjunto de acdes especificamente dire-
cionado para o publico feminino, uma vez que as mulheres apresentam maior expectativa de vida e, assim, demandam
maiores reservas para a fase de aposentadoria.

Observou-se associacdo inversa entre acompanhamento das mudancas na previdéncia social com a pratica de
investimentos em longo prazo, sugerindo que embora os individuos reconhecam a necessidade de planejamento, estes
ndo realizam investimentos. Verificou-se, também, associacdo entre pessoas que trabalham com carteira de trabalho
assinada com investimento de recursos para a fase de aposentadoria, o que pode ser justificado por uma carreira mais
estavel e com maior disponibilidade de recursos para investimentos no poés-carreira. O conhecimento do beneficio fiscal
referente ao PGBL estd inversamente associado com investimentos para a fase de aposentadoria evidenciando que, mes-
mo com o conhecimento dessa vantagem, os participantes em sua maioria ndo optaram por esse tipo de investimento.

A partir das variaveis analisadas, identifica-se que o nivel de educagéo previdencidria por parte desse publico-alvo
ainda é baixo, ao considerar a expectativa de vida mais elevada e uma carreira com média salarial acima do teto da pre-
vidéncia, e, assim, surge a necessidade de investimentos em longo prazo, para assegurar que ndo ocorra a diminui¢do do
padrdo de vida quando estes estiverem na terceira idade. A renda baixa, concentrada até trés saldrios minimos, sugere
ser esse um fator importante para limitacdo dos investimentos.

O tema educacéo previdenciaria requer engajamento de diversos agentes da sociedade na estruturacédo de progra-
mas e agdes que promovam a educagédo previdencidria, essencial para a populagdo com perspectiva de renda acima do
beneficio do teto do Regime Geral da Previdéncia Social, considerando seus desafios e sustentabilidade.

O desenho desta pesquisa apresenta uma limitagdo por trabalhar com respondentes que naturalmente, por serem
graduandos ou com inicio de carreira, ainda ndo alcangaram nivel de renda, que possibilite gerar excedentes para reali-
zacgao de investimentos. Entretanto, essa limitagdo ndo reduz o mérito da pesquisa, sendo que o presente artigo colabora
para o desenvolvimento de novos trabalhos na area, com estimulo e contribui¢do para o fortalecimento da educagdo
financeira no pais. Sugerem-se, ainda, pesquisas com profissionais com mais tempo no mercado, utilizando-se inclusive
a rede social, composta por profissionais com perfil de renda acima do teto de contribuicéo para a Previdéncia Social.
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