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Resumo

E crescente o aumento do consumo em raz&do da popularizacdo da oferta de crédito
e do aprimoramento de produtos financeiros. Frente a essa realidade, o presente
artigo objetiva analisar a correlacdo existente entre atitude ao endividamento e
comportamento de gestdo financeira do consumidor, verificando a influéncia de
variaveis demograficas nessa relacdo. Considera-se, ainda, nesta pesquisa, as
atitudes austera e hedonica, inerentes ao endividamento, e, no que tange ao
comportamento de gestéo financeira, os fatores gestdo de caixa, gestdo de crédito,
seguro, poupanca e investimento. Visando ao objetivo, foi desenvolvida uma
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pesquisa quantitativa, por meio de survey, com 213 respondentes, e os dados foram
verificados a partir de andlise fatorial exploratéria, andlise de varidncia univariada
(ANOVA) e correlacao de Pearson. Como principais resultados, identificou-se que a
propensédo ao endividamento exerce pouca influéncia sobre o comportamento de
gestdo financeira e que aspectos mais racionais relacionados ao ciclo de vida
provocam alteragbes na maneira como consumidores gerenciam 0S Seus recursos
financeiros. Ademais, diferente das outras dimensdes do comportamento de gestao
financeira, a atitude ao endividamento apresentou influéncia sobre o comportamento
de poupanca, evidenciando que o fator atitudinal austero influencia positivamente
este comportamento.

Palavras-chaves: Comportamento de gestdo financeira, Atitude ao endividamento,
Comportamento de poupanca.

Abstract

Considering the growth in consumption, enabled by credit access and financial
enhancement products, this research aims to analyze the correlation between debt
attitude and consumer financial management, verifying the influence of demographic
variables on this relation. Furthermore, this study considers the impact of hedonic
and austere attitudes, both inherent to debt behavior, and also cash management,
debt management, insurance, saving and investment. The data generated by the
application of a survey with a sample of 213 individuals were subjected to exploratory
factor analysis, variance analysis and Pearson’s correlation. Main results indicate a
weak influence of debt on financial management behavior. In turn, rational aspects
related to life cycle cause some changes in how consumers manage financial
resources. Moreover, diverging from the other dimensions of financial management
behavior, debt attitude has shown an influence on saving behavior, indicating that
austere attitude might lead the consumer to saving.

Keywords: Financial management behavior, Debt attitude, Saving behavior.

Introducao

Nos Ultimos anos, percebe-se um aumento de estudos com enfoque no
comportamento financeiro e endividamento do consumidor (FLORES; VIEIRA;
CORONEL, 2013). Tais investigacoes fazem parte de um campo da ciéncia
relativamente novo, conhecido como Financa Comportamental ou Behavioral
Finance (HAUBERT; DE LIMA; DE LIMA, 2014).

De acordo com uma pesquisa desenvolvida no Brasil pela Confederacdo Nacional
do Comércio de Bens, Servicos e Turismo (2016), o percentual de entrevistados que
afirmou ter algum tipo de divida advinda de cheques pré-datados, cartdes de crédito,
cheque especial, carnés de lojas ou empréstimos pessoais foi de 58,7%. Ainda, 9%
desses revelaram nao ter condicao financeira para quitar as dividas e que, portanto,
permaneceriam em situacdo de inadimpléncia (CONFEDERACAO NACIONAL DO
COMERCIO DE BENS, SERVICOS E TURISMO, 2016).

REUNA, Belo Horizonte - MG, Brasil, v.22, n.l, p.63-82, Jan. - Mar. 2017 - ISSN 2179-8834



Luiz Alves da Silva Cruz Neto, Verdnica Lidia Pefialoza Fuentes, lzabelle Quezado Barboza, Felipe Gerhard Paula Sousa

Nessa perspectiva, pesquisas tém demonstrado que o comportamento de gestéao
financeira possui influéncia direta no nivel de endividamento do consumidor
(DAVIES; LEA, 1995; XIAO; TANG; SHIM, 2009; DEW,; XIAO, 2011). Entretanto, na
seara académica, Sao escassas as pesquisas que analisam com mais
aprofundamento a relagdo entre essas dimensoes.

Um dos poucos desenvolvidos no Brasil, o estudo de Campara e Cerreta (2015),
aborda com maior especificidade a correlagdo entre atitude ao endividamento e
comportamento de gestao financeira, comprovando que quanto mais o consumidor
exerce préaticas financeiras recomendadas, menor €é sua propensao ao
endividamento. Tal pesquisa, porém, ndo aborda com profundidade a interacdo de
aspectos multidimensionais do comportamental de gestao financeira com os fatores
atitudinais do endividamento. Tampouco foi utilizada uma escala de mensuracao do
comportamento financeiro que apresentasse uma validacdo psicométrica com uma
amostra representativa.

Assim, mediante o referido gap tedrico, o presente artigo objetiva analisar a
correlacdo existente entre atitude ao endividamento e comportamento de gestdo
financeira do consumidor, verificando, ainda, se variaveis demogréficas afetam essa
relacdo. Também, de modo a aprofundar a investigacdo, esta pesquisa explora as
atitudes austera e hedonica, inerentes ao endividamento (DEW,; XIAO, 2011), e, no
gue tange ao comportamento de gestdo financeira, os fatores gestdo de caixa,
gestao de crédito, seguro, poupanca e investimento (DENEGRI et al. 1999).

O estudo desenvolvido teve um delineamento do tipo levantamento survey e a
caracteristica da amostra utilizada foi de natureza nado probabilistica por
conveniéncia, sendo composta por 213 estudantes universitarios da cidade de
Fortaleza. Em seguida, os dados foram analisados com o auxilio do Software
Statistical Package for the Social Sciences (SPSS 18.0), modulos de estatistica
descritiva, analise fatorial, ANOVA e correlacéo de Pearson (HAIR et al., 2005).

Além desta introducao, o presente artigo € composto por uma secao de revisao dos
principais aspectos teoricos relacionados a atitude ao endividamento e ao
comportamento de gestdo financeira. Em seguida, sdo discorridas as etapas
metodoldgicas e, posteriormente, a luz dos resultados, esta a discussao da pesquisa
empirica. Por fim, apresenta-se a concluséo do artigo.

2. Revisao da literatura

2.1. Atitude ao endividamento

A sociedade atual é caracteriza por uma cultura de consumo, em que a maioria dos
consumidores deseja avidamente consumir e ostentar produtos e servicos que Sao
avaliados ndo por suas funcdes utilitarias, mas pelo status (BELK, 1988). Denegri,
Martinez, Toro e Lopez (2007, p. 97) afirmam que a maior facilidade de obter crédito
nos ultimos anos tornou as pessoas mais tolerantes e conformadas com o
endividamento, sendo esse um mecanismo habitual de acesso aos bens e servicos
desejados

Devido a importancia do tema, varios estudos foram realizados, buscando
compreender os fatores correlacionados com a divida. Lea, Webley e Levine (1993)
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identificaram que consumidores de baixas rendas e jovens Sao mais propenso ao
endividamento. Davies e Lea (1995) evidenciaram que devedores tendem a ser mais
velhos, ter vérios tipos de divida e ser do sexo masculino. Carvalho et al. (2015), em
um estudo realizado com estudantes universitarios cearenses, obtiveram, como
resultado, que os consumidores mais propensos ao endividamento estdo na
faixa etaria até 29 anos, sendo que a maioria € do sexo feminino e solteira.

Pesquisas também examinaram fatores psicologicos (LIVINGSTONE; LUNT, 1992;
TOKUNAGA, 1993, DAVIES; LEA, 1995; LEA; WEBLEY; WALKER, 1995; DENEGRI
et al., 1999; PONCHIO, 2006). Dentre elas, foram abordadas variaveis como locus
de controle, autoeficacia, materialismo, autoconfianca e atitudes.

Com relacdo a atitude ao endividamento, a literatura fornece evidéncias de que os
consumidores com atitudes mais favoraveis em direcdo ao crédito tendem a se
endividar com mais frequéncia (CHIEN; DEVANEY, 2001; GODWIN, 1997; KIM;
DEVANEY, 2001). A atitude ao endividamento é definida como uma predisposicdo
aprendida para responder de uma maneira consistente, favoravel ou desfavoravel
diante de determinadas situa¢des de uso do endividamento (SILVA, 2008).

Segundo Winerman (2004), as atitudes correlacionam-se mais fortemente com a
divida que outros fatores psicologicos. Ainda, segundo esse autor, consumidores
com atitudes tolerantes em relagdo a divida sdo também os que mais utilizam o
endividamento como forma de acesso a bens e a servigos, 0 que € condizente com
os achados anteriores de Boddington e Kemp (1999), em que ha correlacdo
significativa entre a atitude para o endividamento e a tolerancia maior para com a
divida.

Ademais, o estudo realizado por Denegri et al.(1999) aponta para a existéncia de
dois fatores independentes de estilo atitudinal denominados hedonismo e
austeridade. O estilo austero é caracterizado por atitudes mais cautelosas e
reservadas ao endividamento, mantendo uma posi¢cdo mais tradicional em gestéao e
administracdo dos recursos financeiros. (HERRERA; ESTRADA; DENEGRI, 2011).
O estilo de atitude hedonista, por sua vez, é caracterizado por atitudes que levam a
contrair dividas sem avaliar as consequéncias.

Algumas pesquisas realizadas analisaram a relacdo da atitude do endividamento
com outros aspectos psicologicos. Herrera, Estrada e Denegri (2011)
correlacionaram a propensdo ao endividamento com o fator psicolégico bem-estar,
observando que o aumento do fator atitudinal austeridade é acompanhado pelo
crescimento da sensacdo de bem-estar. Considerando o aspecto financeiro, Silva
(2008) constatou que o aumento do conhecimento financeiro provoca mudanca no
nivel atitude ao endividamento. Carvalho et al. (2015) identificaram que a educacao
financeira contribuiu para a reducdo da atitude hedonista e influencia de forma
negativa na propensao ao endividamento dos entrevistados.

Em suma, esses estudos demonstram que a atitude ao endividamento tem influéncia
no comportamento do consumidor e correlaciona-se com o nivel de educacédo
financeira, fator este que tem forte ligacdo com o comportamento financeiro
(HOGARTH; BEVERLY; HILGERT, 2003). Assim, evidencia-se a inclinacdo da
propensdo ao endividamento em se relacionar e afetar o comportamento da gestéo
financeira. No entanto, na literatura, ha poucos estudos que fornecam uma analise
profunda sobre como as afinidades e as aversbes do consumidor diante de
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determinado objeto de endividamento podem influenciar na maneira de administrar
0s recursos financeiros.

2.2. Comportamento de Gestéo Financeira

Estudos sobre comportamento financeiro vém, nos ultimos anos, crescendo e
configurando-se em varias abordagens ( HOGARTH; HILGERT;
SCHUCHARDT, 2002; HILGERT; HOGARTH; BEVERLY, 2003; HOGARTH,;
BEVERLY; HILGERT, 2003; PERRY; MORRIS, 2005; XIAO; WU, 2006) Essas
pesquisas examinam fatores psicolégicos e demograficos que influenciam a conduta
financeira.

Comportamento de gestdo financeira pode ser definido como qualquer
comportamento humano que é relevante para gerenciamento de dinheiro (XIAO,
2008). Assim, consumidores podem tanto apresentar comportamentos que
influenciem negativamente na gestdo dos recursos financeiros ou que influenciem
positivamente, considerando-se, estes, como comportamentos saudaveis. Dew e
Xiao (2013) consideram um comportamento de gestdo financeiro saudavel quando
este ajuda os individuos e as familias a atingir uma posicéo financeira mais estavel e
gue contribua com a construcéo de seu patrimdnio, de modo geral, proporcionando a

reducdo dos passivos e/ou 0 aumento dos ativos financeiros.

Os saudaveis comportamentos de gestdo financeira tém consequéncias tanto
pessoais quanto interpessoais. Xiao, Tang e Shim (2009) verificaram que
comportamentos de gestao financeira positivos estdo associados com a saude fisica,
saude mental, sucesso académico e satisfacdo com a vida entre estudantes
universitarios. Dew e Xiao (2013) perceberam que um saudavel comportamento de
gestao financeira influencia positivamente no nivel de felicidade dos relacionamentos
interpessoais.

No estudo de Hilgert, Hogarth e Beverly (2003) esses constataram que o aumento
de conhecimento e da experiéncia financeira pode provocar melhorias nos
comportamentos de gestdo financeira do consumidor. Perry e Morris (2005)
identificaram que fatores como locus de controle, raca e renda tém influéncia sobre o
comportamento de gestdo financeira. Ainda, esses pesquisadores analisaram
padrdes de comportamentos financeiros e identificaram que mulheres solteiras tém
maior probabilidade de pertencerem a grupos inferiores de comportamento
financeiro, como também familias com a média superior de filhos tém uma
probabilidade elevada de fazer parte destes grupos. De modo geral, individuos
jovens, de familias grandes, de baixa educacdo e renda possuem uma tendéncia
elevada a pertencerem aos grupos com baixo nivel de execucdo de boas praticas
financeiras e maior necessidade de conhecimento financeiro.

O’Neill e Xiao (2003), utilizando dados coletados por meio de uma ferramenta
interativa de avaliacdo de praticas de gestédo financeira on-line, constataram que ha
diferenca comportamental na gestdo de recursos financeiros entre as variaveis:
idade, género e estado civil, verificando, por exemplo, que homens possuem uma
pontuacdo superior nas praticas de gestdo financeira do que as mulheres. Os
resultados deste estudo também foram similares aos achados de Hogarth, Hilgert e
Schuchardt (2002), que verificaram que pessoas mais velhas, com nivel de
educacdo e receita maiores tém tendéncia superior de possuir um adequado

REUNA, Belo Horizonte - MG, Brasil, v.22, n.l, p.63-82, Jan. - Mar. 2017 - ISSN 2179-8834



Atitude Ao Endividamento E Comportamento De Gestao Financeira Do Consumidor

comportamento financeiro.

Dessa forma, com base no exposto, acredita-se que H1l: Ha diferenca no
comportamento de gestao financeira entre consumidores de diferentes fatores
demograficos (género, idade, classe social e presenca de filhos).

2.3. Relagédo entre Atitude ao Endividamento e Comportamento de Gestao
Financeira

No meio académico, poucas pesquisas tém incidido sobre o tema da interacdo da
atitude ao endividamento e o comportamento de gestao financeira dos individuos,
apesar da crescente necessidade de entender tais relacdes devido a importancia
destes fatores no desenvolvimento psicoldgico e econdmico da sociedade. Estudos
realizados tém demostrado que o fator atitude correlaciona-se com o comportamento
financeiro (ATKINSON; MESSY, 2012), entretanto estas pesquisas abordaram
fatores atitudinais diferentes dos do endividamento.

A pesquisa realizada por Lea, Webley e Walker (1995) apresentou uma premissa
importante para a possivel relagdo da propensdo ao endividamento e para o
comportamento de gestdo financeira. Por meio de uma andlise de aspectos
comportamentais de grupos de devedores e ndo devedores de uma empresa de
utilidade publica inglesa, os autores identificaram que os ndo devedores tém mais
facilidades de gestdo de dinheiro do que os devedores, e avaliam suas habilidades
em gestao do dinheiro como muito mais eficientes.

No Brasil, o estudo de Campara e Cerreta (2015) aborda com maior especificidade a
correlacdo entre os dois fatores analisados neste estudo. Os autores desenvolveram
uma pesquisa com uma amostra de 1.066 residentes da Mesorregidao Centro
Ocidental Rio-grandense, na qual investigaram a influéncia de fatores
comportamentais e de variaveis socioeconémicas na atitude ao endividamento. A
pesquisa constatou que o fator comportamento financeiro exerce influéncia negativa
sobre a atitude ao endividamento, comprovando que quanto mais o consumidor
exerce praticas financeiras recomendadas, menor € sua propensao ao
endividamento.

Entretanto, a pesquisa de Campara e Cerreta (2015) ndo aborda com profundidade
a interacao de aspectos multidimensionais do comportamental de gestédo financeira
com os fatores atitudinais do endividamento. Além disso, a pesquisa nao utilizou
uma escala de mensuracdo do comportamento financeiro que apresentasse uma
validagc&o psicométrica com uma amostra representativa.

Dew e Xiao (2011) desenvolveram e validaram uma escala de medicdo do
comportamento de gestdo financeira utilizando uma amostra representativa com
adultos estadunidenses. A escala denominada The Financial Management Behavior
Scale (FMBS) foi construida baseada em quatro dimensdes comportamentais da
gestao financeira: (i) gestado de fluxo de caixa, (ii) gestdo de crédito, (iii) poupanca e
investimentos e (iv) seguro.

O comportamento gestdo de fluxo de caixa envolve o planejamento, a
implementacdo e a avaliacdo na alocacdo do fluxo de renda dos individuos para
alcancar seus objetivos financeiros tacitos ou explicitos no curto prazo (GODWIN;
KOONCE, 1997). Individuos com comportamentos de gestdo de fluxo de caixa
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positivo gastam menos que ganham, possuindo, assim, uma preocupacao maior em
controlar dividas. Dessa forma, tem-se as hipdteses: H2a: A atitude Austera ao
endividamento possui relagdo positiva com o fator comportamental financeiro Gestao
de Caixa; H2b: A atitude Hedonica ao endividamento possui relagdo negativa com o
fator comportamental financeiro Gestéo de Caixa.

O fator comportamental Gestdo de crédito verifica o relacionamento das pessoas
com o crédito, analisando basicamente trés aspectos: a capacidade de pagamento
do valor integral do débito, pontualidade no pagamento da divida e o ato de exceder
o limite de crédito (HILGERH et al., 2003). Portanto, é possivel propor que H3a: A
atitude Austera ao endividamento possui relacdo positiva com o fator
comportamental financeiro Gestdo de Crédito; H3b: A atitude Hedbnica ao
endividamento possui relagdo negativa com o fator comportamental financeiro
Gestao de Crédito.

Um dos principios de gestdo financeira mais reconhecido € o de poupar
regularmente uma parte da renda antes do pagamento das despesas (O'NEILL;
XIAO, 2003. O comportamento de Poupanca e Investimento verifica o habito de
manter padrdo de poupanca, regular e investir dinheiro para ganhar e aumentar a
receita. Os individuos, para executar este comportamento, devem ser mais
cautelosos com os seus débitos. Assim, H4a: A atitude Austera ao endividamento
possui relacdo positiva com o fator comportamental financeiro Poupanca e
Investimento; H4b: A atitude Hedonica ao endividamento possui relacdo negativa
com o fator comportamental financeiro Poupanca e Investimento.

O fator Seguro verifica 0 comportamento com relagdo aos riscos, analisando se o
consumidor utiliza a pratica de comprar seguros, assim evitando arcar com o 6nus
financeiro de gastos néo previstos. Entretanto, na analise de Dew e Xiao (2011), o
comportamento seguro, inesperadamente, associou-se positivamente a divida do
consumidor. Segundo o0s autores, apesar de 0 comportamento seguro estar
associado positivamente a uma economia real, este também pode incentivar o
acumulo de dividas do consumidor. Desse modo: Hb5a: A atitude Austera ao
endividamento possui relagcdo negativa com o fator comportamental financeiro
Seguro. H5b: A atitude Heddbnica ao endividamento possui relagdo positiva com o
fator comportamental financeiro Seguro.

3. Metodologia

O estudo desenvolvido teve um delineamento do tipo levantamento survey e a
carateristica da amostra utilizada foi de natureza néo probabilistica por conveniéncia
(MALHOTRA, 2001). Uma amostra probabilistica que seja representativa dos
estudantes stricus sensos de Fortaleza ndo seria possivel, tendo em vista que nao
existe nenhuma informacdo documental sobre nimero e perfil de estudantes por
lugar.

A amostra foi coletada entre os meses de dezembro de 2015 e janeiro de 2016 por
um pesquisador treinado. A aplicacdo dos questionarios ndo apresentou um grau
elevado de rejeicdo dos estudantes em cinco instituicdbes de ensino da cidade de
Fortaleza, variando em instituicdes publicas e particulares. Ao final da coleta, foram
obtidos 213 questionarios validos. Os dados foram analisados com o auxilio do
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Software Statistical Package for the Social Sciences (SPSS 18.0), mddulos de
estatistica descritiva, analise fatorial, ANOVA e correlacdo de Pearson (HAIR et al.,
2005).

O instrumento de pesquisa foi adaptado dos estudos de Denegri et al. (1999) e Xiao
e Dew (2011). O questionério € constituido por quadro sec¢des. A primeira secdo do
questionério foi aquela adaptada de Xiao e Dew. (2011) para mensuracdo do
comportamento de gestdo financeira, que inclui 12 itens, medidos em quatro
dominios: gestao de caixa, gestdo de crédito poupanca e investimento e seguro, sob
a forma de uma instru¢cdo com respostas gravadas em escalas de cinco pontos de
Likert, variando entre "nunca” e "sempre".

A segunda secao do questionario foi a adaptada de Denegri et al. (1999) para medir
as atitudes ao endividamento. Constam 11 itens, distribuidos em dois fatores
ortogonais, denominados respectivamente “atitude austera ao endividamento” e
“atitude hedonista frente ao endividamento”, sob a forma de uma instrugdo com
respostas gravadas em escalas de cinco pontos de Likert, variando entre "concordo
totalmente” e "discordo totalmente".

A terceira secdo mensura o nivel de endividamento dos estudantes e, por fim, a
guarta secao captura dados demograficos dos respondentes (nivel socioecondémico,
idade, género, estado civil, renda familiar e a presenca de filhos). O nivel
socioeconémico foi medido através Matrix de Classificagdo ESOMAR (ADIMARK,
2000)

Com os dados levantados da pesquisa, aplicaram-se técnicas estatisticas de
descritiva para caracterizar a amostra, de acordo com os dados sociodemograficos
obtidos na pesquisa. Posteriormente, foi utilizada a analise fatorial exploratoria para
definir os construtos de comportamento de gestdo financeira e atitude ao
endividamento. Por fim, para testar as hipdteses, foi realizada analise de variancia
univariada (ANOVA) e analise de correlacdo entre as dimensdes extraidas,
utilizando o coeficiente de Correlacéo de Pearson.

4. Analise dos resultados

4.1. Caracterizacdo da amostra

A amostra deste estudo € composta por 213 respondentes, com uma semelhanca
guantitativa de género: 52,6% sdo do sexo feminino e do e 47, 4% sao do sexo
masculino. Com relacdo a faixa etaria, a maioria dos entrevistados esta entre 21 e
30 anos (56,8%), sendo a minoria dos respondentes acima dos 51 anos de idade
(3,3%) e entre a faixa de 41 a 50 anos de idade (8,0%). No que diz respeito ao
estado civil, percebe-se que a maioria dos respondentes sdo solteiros (51,6%),
seguidos de casados (44,7%) e de separados (3,3), sendo vilvos, apenas 0,5% dos
respondentes. Em relacdo a possuir filhos, 70, 4% dos entrevistados ndo os tinham,
enquanto 29,6% afirmaram possuir filhos.

O estudo, também, buscou caracterizar o perfil dos respondentes com relacdo a
classe socioeconémica e nivel de endividamento. A maioria dos estudantes possui
uma classe socioeconémica média-alta e alta, ja que mais da metade dos
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respondentes se encontra na Classe C (35,3%) e Classe B (32,1%). Em seguida,
vém aqueles que se encontram na classe A (17,2%), havendo somente uma minoria,
pouco representativa, dos que se encontram na classe CB (7,4%) e na classe D
(3,7%).

No que diz respeito ao nivel de endividamento, 0s entrevistados mensuram o quanto
se consideram endividados em uma escala variando de 0 (nada endividado) a 10
(totalmente endividado). A maioria dos entrevistados considera que o nivel de
endividamento é baixo, ja que 15,8% julgam que ndo possuem nada de
endividamento, seguido por 13,0% que acreditam que estdo no nivel 1, 10,2% que
estdo no nivel 2 e 13,0% no nivel 3, havendo apenas 1,4% e 1,9% que julgam que
seu nivel de endividamento estad em 9 e 10, respectivamente.

4.2. Analise Fatorial, ANOVA e Correlacdo de Pearson

A primeira escala a ser testada foi de percepcdo do comportamento de gestéo
financeira. Na primeira tentativa de analise fatorial exploratoria e de consisténcia
interna da variavel latente, a comunalidade extraida dos itens CA1 “Compara precos
ao se fazer compra de um produto ou de um servigo”, CA2 “Paga todas as contas na
data de vencimento”, CR13 “Paga o valor total da fatura do cartdo de crédito no
més.”, CR14 “Excede o limite de um ou mais cartdes de crédito”, e CR15 “Realiza
apenas o pagamento minimo de um empréstimo ou divida” foram menores que 0,5.
(HAIR et al., 2005).

Desse modo, esses itens foram eliminados. Na segunda tentativa, a comunalidade
extraida de todos os indicadores foi maior que 0,5, o teste de esfericidade de Bartlett
assumiu valores 147,42, significativo a 0,00%, e o teste de KMO resultou em um
coeficiente de 0,702 (HAIR et al., 2005). Ademais, usando a rotacdo Varimax, foram
extraidos trés fatores que sdo responsaveis por 62,14% do total da variancia
explicada. Na TAB 1, verifica-se o resultado da matriz de componentes rotacionais
da escala de comportamento de gestéo financeira.
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Tabela 1 — Matriz de componentes rotacionais de Comportamento de Gestdo Financeira

Itens Componentes de Cada Fator | F1 | F2 | F3

Fator 1: Poupanca
6. IP. Economiza dinheiro regularmente independente de ter um

objetivo. ,907

7. IP. Economiza dinhei[0 para alcancar uma meta de longo prazo, 851

como um carro, educacao, casa, etc. '

5. IP.Mantém um fundo de poupanca emergencial. ,839

Fator 2: Seguro e Investimento

12.SE. Mantém um seguro de vida. 711

10. SE. Mantém um plano de saude. ,636

11. SE.Mantém um seguro de bens como de carro ou de casa. ,624

8. IP. Contribui para algum plano de previdéncia privada. ,565

9. IP. Investe em titulos, acdes, ou fundos de investimentos. 547

Fator 3: Gestdo de Caixa

3. CA. Mantém um registro de suas despesas mensais. ,912
4. CA. Segue um orcamento ou um plano de gastos. ,864
Variancia Explicada (total: 62,149) e por fator 25471 19,753 16,924
Alpha de Cronbach* por fator 0,872 0,611 0,825
Notas:

Método de Extracdo utilizado para AFE foi Componentes Principais

Método de Rotacéo utilizado para AFE foi Varimax

AFE pode ser realizado dado que Kaiser-Meyer-Olkin (KMO= 0,702) e a prova de Esfericidade
de Bartlett foi significativa ao nivel de 5% (x* = 654,555; p< 0,001).

Critérios adotados para AFE: i) Comunalidade extraida dos itens maior ou igual a 0,5; b) carga
fatorial maior ou igual a 0,5; c) carga cruzada inferior a 0,4. (HAIR et al, 2009).

Valores ausentes (0,5%) foram substituidos pela média da serie

*Medida de confiabilidade; sendo a=0,6 o limite inferior de aceitabilidade (HAIR et al, 2009).

Fonte: Dados da pesquisa.

A segunda escala testada foi a de atitude ao endividamento. Na primeira tentativa de
analise fatorial exploratoria e de consisténcia interna das varidveis latentes, a
comunalidade extraida dos indicadores A18 “O uso do crédito pode ser perigoso”,
A22 “Se vocé se propuser, sempre pode poupar algum dinheiro”, A23 “E importante
pagar as dividas o quanto antes possivel” e A26 “Pedir um empréstimo é as vezes
uma otima ideia” foram menores que 0,5. Dessa forma, esses indicadores foram
eliminados.

Na segunda tentativa, a comunalidade extraida de todos os indicadores foi maior
gue 0,5, assim o teste de esfericidade de Bartlett assumiu valores 147,42,
significativo a 0,00%, e o teste de KMO resultou em um coeficiente de 0,594.

A dimensao ajustou-se a 3 fatores e ap0s a rotacdo Varimax, conjuntamente a esses
3 fatores, sdo responsaveis por 63,51% do total da variancia explicada. No
resultado da matriz de componentes rotacionados da escala, o primeiro fator, o
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heddnico, e o segundo fator, austero, apresentaram o alpha de Cronbach 0,641 e
0,584, respectivamente. Entretanto o terceiro fator apresentou um a= 0,313, sendo,
dessa forma, a dimenséo excluida.

Tabela 2 — Matriz de componentes rotacionais de Atitude ao endividamento

ltens Componentes de Cada Fator | F1 | F2 | F3

Fator 1: Heddnico

H16.Usar o crédito permite ter uma melhor qualidade de vida. , 781

H17.E uma boa ideia comprar algo agora e paga-lo depois. , 758

H20.0 uso do crédito € uma parte essencial do estilo de vida atual. 722

Fator 2: Austero

A24. Temos que ser muito cuidadosos no gasto do dinheiro. ,837

A21. E importante preocupar-se em viver de acordo com o dinheiro ,835
que se tem.

Fator 3: Aversao ao Endividamento

A25. A facilidade de se obter cartdes de crédito € uma causa do , 769
endividamento das pessoas.

A19. E preferivel preocupar-se em pagar sempre a vista. , 739
Variancia Explicada (total: 63,513) e por fator 25,340 20,629 17,544
Alpha de Cronbach* por fator 0,641 0,584 0,313

Notas:

Método de Extracdo utilizado para AFE foi Componentes Principais

Método de Rotacéo utilizado para AFE foi Varimax

AFE pode ser realizado dado que Kaiser-Meyer-Olkin (KMO= 0,594) e a prova de Esfericidade de
Bartlett foi significativa ao nivel de 5% (x* = 147,422; p< 0,001).

Critérios adotados para AFE: i) Comunalidade extraida dos itens maior ou igual a 0,5; b) carga fatorial
maior ou igual a 0,5; ¢) carga cruzada inferior a 0,4. (HAIR et al, 2009).

Valores ausentes (0,5%) foram substituidos pela média da serie

*Medida de confiabilidade; sendo a=0,6 o limite inferior de aceitabilidade (HAIR et al, 2009).

Fonte: Dados da pesquisa.

4.3. Teste de hipoteses

Tendo em vista as possiveis relacdes existentes entre 0 comportamento de gestao
financeiro e as variaveis utilizadas, foram realizados testes para identificar diferencas
existentes entre 0s grupos, dessa forma utilizou-se o teste One-Way ANOVA, ou
seja, paramétrica simples, de 1 fator, com efeitos fixos e testada a igualdade das
médias dos retornos, para testar a hipotese H1.

No fator género, a variancia entre os grupos apresentou significancia maior que
0,05, pelo que nédo se rejeita a hipotese nula, identificando que ndo existe diferenca
na média dos fatores comportamentais financeiro entre homens e mulheres.

Esse resultado difere dos achados de O’Neil e Xiao (2003), que identificaram os
homens com melhores praticas de gestdo financeira que as mulheres. Diferem,
também, de Horgarth, Hilgert e Schuchart (2002), o qual verificou que os homens
solteiros possuem maior probabilidade de serem pedidos na gestéo financeira que
as mulheres solteiras.
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Tabela 3 - ANOVA para género

Somados Graus de Média ao = Sig
Quadrados Liberdade Quadrado )
Poupanca Entre Grupos 0,803 1 0,803 0,810 0,369
Dentro de Grupos 208,928 211 0,990
Total 209,730 212
Seguro e Entre Grupos 0,728 1 0,728 0,727 0,395
Investimento Dentro de Grupos 211,382 211 1,002
Total 212,110 212
Gestéo de Entre Grupos 0,641 1 0,641 0,639 0,425
Caixa Dentro de Grupos 211,782 211 1,004
Total 212,423 212

Fonte: Elaboracao prépria

Analisando a variavel faixa etaria, o comportamento financeiro Poupanca apresentou
significancia inferior a 0,05, rejeitando a hipdtese nula, assim demonstrando que ha
diferenca significativa desse comportamento com relagéo as faixas etarias.

Tabela 4 - ANOVA para faixa etaria.

Somados| Grausde| Médiaao F| sig
Quadrados | Liberdade| Quadrado '
Poupanca Entre Grupos 8,059 3 2,686 2,740 ,044
Dentro de Grupos 204,868 209 0,980
Total 212,927 212
Seguro e Entre Grupos 5,543 3 1,848 1,875 0,135
Investimento Dentro de Grupos 205,985 209 0,986
Total 211,528 212
Gestdo de Caixa Entre Grupos 1,021 3 0,340 0,340 0,796
Dentro de Grupos 209,115 209 1,001
Total 210,136 212

Fonte: Elaboracao prépria

Aplicando o Teste Post Hoc HSD de Turkey, identifica-se que o dominio Poupanca é
0 que apresenta diferenciacao significativa. Retirando-se a média para este dominio,
verifica-se que as pessoas nas faixas de idade de 21 a 30 anos (0,15) e de 51 anos
acima (0,17) apresentam médias superiores em comparacao as faixas etarias de 31
a 40 anos e 41 a 50 anos.

Tabela 5 — Comparacdo das médias entre as faixas etarias com relacdo ao comportamento

Poupanca.
Faixa Etaria N Médial Desvio Padréo
21 - 30 anos 108 0,1570826 0,91780033
31 - 40 anos 77 -,1249344 1,05127779
41 - 50 anos 19 -,4532621 0,98827223
51 anos acima 9 0,1792046 1,28264470
Total 213 0,0016236 1,00218325

Fonte: Elaboragéo propria
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Com relacado ao fator ter ou néo filhos, a analise apresentou significancia inferior a
0,05 nos dominios comportamentais: Poupanca (0,056) e Seguros e Investimentos
(0,028), rejeitando, assim, a hipétese nula, demonstrando a existéncia de diferenca
no comportamento financeiro entre quem possui e quem n&o possui filhos.

Tabela 6 - ANOVA para possuir/nao possuir filhos.

Soma dos Graus de Média ao = Si
Quadrados Liberdade Quadrado 9-
Poupanca Entre 3,654 1 3,654 3,69 0,05
Grupos 4 6
Dentrode g 791 211 0,989
Grupos
Total 212,374 212
Entre 4,761 1 4,761 4.87 0,02
Seguro e Grupos 3 8
Investimento Dentro de
© 206,166 211 0,977
Grupos
Total 210,927 212
Gestao de Entre 0,033 1 0,033 2’03 3’85
Caixa Grupos
Dentro de
212,944 211 1,009
Grupos
Total 212,977 212

Fonte: Elaboracéo propria

Analisando mais detalhadamente os resultados, evidencia-se que quem possuir
filhos apresenta uma média mais alta nos dominios Seguro e Investimento (0,23) e
Gestao de Caixa (0,01) e uma média inferior em Poupanca (-0,20), comparando-se
com quem nédo possui filhos. O resultado vai de acordo com os de Horgarth, Beverly
e Markers (2003), que identificaram variagdo no comportamento financeiro das
familias de acordo com a média de filhos.

Tabela 7 — Comparacdo das médias entre quem tem ou ndo filhos e o comportamento
de gestéo financeira.

Tem Filhos Seguro e Gestédo de
Poupanca : .

Investimento Caixa

Sim N 63 63 63
Média -0,2059662 0,2368023 0,0195788

Desvio Padrao 1,13467809 0,98254392 1,04390582

N&o N 150 150 150
Média 0,0810067 -0,0907799 -0,0076468

Desvio Padrao 0,93009375 0,99093800 0,98777818

Total N 213 213 213
Média -0,0038726 0,0061106 0,0004059

Desvio Padrao 1,00088274 0,99746623 1,00230131

Fonte: Elaboracao prépria
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Ao analisar a classe socioecondmica, identificou-se uma significancia inferior a 0,05
no fator comportamental Seguro e Investimento (0,051), indicando que em pelo
menos um dos grupos analisados ha diferencas de média relevantes para a
investigacgao.

Tabela 8 - ANOVA para ESOMAR.

Soma dos Graus de Média ao F Si
Quadrados Liberdade Quadrado 9-
P
oupanca (EB””e 2300 4 0575 0572 0,683
rupos
ge”tro de 202,005 201 1,005
rupos
Total 204,305 205
Segur_o e
Investimento Entre 9,162 4 2,291 2,400 0,051
Grupos
Dentro de 191,815 201 0,954
Grupos
Total 200,977 205
Ge_stéo de
Caixa Entre 3,007 4 0,752 0,751 0,558
Grupos
Dentro de 201,206 201 1,001
Grupos
Total 204,213 205

Fonte: Elaboracéo propria

Entretanto, quando aplicado o teste Post-hoc de Turkey para identificar quais dos
pares de grupos de renda diferem, verificou-se que as classes CB e B apresentam
diferenca, porém irrelevante, o que indicaria que o comportamento nao difere com a
classe socioecondmica.

Aizcorbe, Kennichel e Morre (2003) constataram que as familias com rendimentos
mais baixos sdo menos propensas a relatar comportamento de poupanca. Hogarth
et al. (2003) identificaram que pessoas com 0 grau maior de educacdo tém uma
probabilidade maior de apresentarem um bom comportamento financeiro. Perry e
Morris (2005) identificaram que individuos com rendimentos mais elevados sdo mais
propensos a se envolver em comportamentos financeiros responsaveis. Dessa
forma, o resultado fica em desacordo com a base tedrica.

A hipotese H1 foi aceita parcialmente, pois apenas as variaveis idade e presenca de
filnos apresentaram diferenca com relacdo aos comportamentos de gestdo
financeira. Ademais, para entender a relacédo entre as atitudes ao endividamento e
0s comportamentos de gestao financeira, utilizou-se a Correlacdo de Pearson para
medir o grau da correlacao (e sua direcdo, se positiva ou negativa) entre os fatores
gue foram identificados na pesquisa. Os resultados séo significativos em niveis de
0,01 e 0,05 niveis. A TAB 9 apresenta o resultado dos dados.

Por meio da analise da correlacdo de Pearson, pode-se verificar que na hipétese H2,
a qual possui um desdobramento em duas sub-hipteses, H2a e H2b, o
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comportamento financeiro Gestdo de Caixa n&o se relaciona com atitudes austeras e
heddnicas, assim rejeitando a terceira hipotese (H3a e H3b).

Tabela 9 - Matriz de Componentes Rotacional — Atitude ao endividamento.

CORRELAGCAO
Heddnico Austero

Poupanca Correlagdo de Pearson  -0,118 0,199"

Sig. (2-tailed) 0,085 0,003

N 215 215
Seguro e Correlagdo de Pearson 0,056 -0,066
Investimento Sig. (2-tailed) 0,417 0,335

N 215 215
Gestdo de Caixa Correlagdo de Pearson  -0,004 0,050

Sig. (2-tailed) 0,949 0,463

N 215 215

** Correlacdo é significativa ao nivel de 0,01 (2-tailed).
* Correlacéo é significativa ao nivel de 0,05 (2-tailed).

Fonte: Elaboracéo Proépria

Na hipétese H4, desdobrada em duas sub-hipdteses H4a e H4b, o fator inicialmente
proposto para analise, o dominio Poupanca e Investimento, como ja mencionado,
apresentou um carregamento diferenciado, sendo renomeado de Poupanca. A
analise deste comportamento apresenta relacdo positiva e significativa com a atitude
Austera ao endividamento, confirmando a sub-hipétese H4a. Na sub-hipotese H4b, o
comportamento Poupanca ndo apresentou relacdo negativa com a atitude hedonica
ao endividamento, assim rejeitando a hipétese H4b.

Na hipétese H5, dividida em duas sub-hipéteses H5a e H5b, o dominio Seguro,
como ocorreu com o Poupanca e Investimento, apresentou um carregamento
diferenciado, sendo configurado como Seguro e Investimento. Este dominio nao
apresentou relacao significativa com a atitude ao endividamento, assim rejeitando as
sub-hipoteses H5a e H5b.

Os resultados da segunda, quarta e quinta hipoteses, com excecéo da sub-hipotese
H4b, demonstram que o0s comportamentos de gestdo financeira nédo se
correlacionam com as atitudes ao endividamento, estando, assim, em desacordo
com os estudos de Campara e Ceretta (2015), os quais afirmaram que
comportamentos financeiros exercem influéncias negativas na propensdo ao
endividamento. Tal desacordo pode ter ocorrido pelo fato de as correlacdes terem
sido feitas na especificidade de dominios comportamentais de gestdo financeira,
assim afetando a magnitude dos dados analisados. Entretanto, foi achada uma
correlacdo positiva entre Comportamento de Gestdo Financeira Poupanca e Atitude
Austera, demostrando que os individuos com comportamento de economizar
dinheiro sdo mais cuidadosos e prevenidos com seus 0s gastos.

Outro fator que difere da base teérica, estudo de Dew e Xiao (2015), foi o
carregamento do fator Poupanga e Seguro, a presenca dos itens referentes a
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investimento com os itens do dominio Seguro, demostrando que os pesquisados
compreendem o0s aspectos de investimentos (previdéncia privada e aplicagbes
titulos) como semelhantes a seguro, relacionando-os a percepg¢do de risco. A
hipotese H3, que é desmembrada nas sub-hipoteses H3a, H3b, foi rejeitada devido
a nao significancia do fator Gestdo de Crédito como variavel explicativa neste

estudo, assim rejeitando a terceira hipotese (H3a e H3b).

A auséncia desse fator vai de encontro ao modelo proposto por Dew e Xiao (2015).
Entretanto, nos estudos de Hogart, Bervely e Hilgert (2003), dos cincos tipos de
comportamentos financeiras listados na pesquisa: Gestdo de fluxo de caixa,
poupanca, investimento, crédito e outros, 0s autores concentram-se em apenas trés:
gestdo de fluxo de caixa, poupanca e investimento, retirando das andlises o
comportamento de crédito.

Tabela 10 - Resultado das Hip6teses

HIPOTESES IRESULTADOS
H1 — Ha diferenca entre o comportamento de gestéo financeira entre
fatores sexo, idade, renda, estado civil e a presenca de filhos.

H2a — O fator comportamental financeiro Gestao de Caixa possui

Parcialmente Aceita

relacéo positiva com a atitude Austera ao endividamento. Rejeitada
H2b — O fator comportamental financeiro Gestao de Caixa possui .-
N : ; . L Rejeitada
relacdo negativa com a atitude Hedbnica ao endividamento.
H3a — O fator comportamental financeiro Gestéo de Credito possui -
~ o ) L Rejeitada
relacéo positiva com a atitude Austera ao endividamento.
H3b — O fator comportamental financeiro Gestéo de Credito possui -
N . ; . L Rejeitada
relacdo negativa com a atitude Hedbnica ao endividamento.
H4a — O fator comportamental financeiro Poupanca e Investimento ,
. ~ - . L Aceita
possui relagéo positiva com a atitude Austera ao endividamento.
H4b — O fator comportamental financeiro Poupanca e Investimento -
. ~ . . o - Rejeitada
possui relagdo negativa com a atitude Heddnica ao endividamento.
H5a — O fator comportamental financeiro Seguro possui relacao .
. . o Rejeitada
negativa com a atitude Austera ao endividamento.
H5b — O fator comportamental financeiro Seguro possui relacao -
Rejeitada

positiva com a atitude Hedbnica ao endividamento.
Fonte: Elaboracao Propria

Perry e Morris (2005) também nao incluiram nenhum item com relacao a gestédo de
crédito na sua analise comportamento de gestéo financeira.

5. Conclusao

Os resultados da pesquisa indicam que a propensdo ao endividamento exerce
pouca influéncia sobre o comportamento de gestéo financeira e que aspectos mais
racionais relacionados ao ciclo de vida provocam alteraces na maneira como 0S
estudantes gerenciam os seus recursos financeiros. ldentificou-se, também, que
consumidores mais jovens e 0s mais velhos possuem um comportamento de
poupanca mais positivo, e a presenca de filhos se relaciona negativamente a este, o
gue sugere que os individuos modificam tal comportamento de acordo com as fases
da vida. Isso pode ser ocasionado pela trajetoria cébncava do consumo ao longo da
vida e pelo aumento dos gastos proporcionado pelos filhos.
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A pesquisa também demonstrou que, diferentemente das outras dimensdes do
comportamento de gestdo financeira, a atitude ao endividamento apresentou
influéncia sobre o comportamento de poupancga, evidenciando que o fator atitudinal
austero influencia positivamente este comportamento. Uma predisposicao
desfavoravel ao crédito provoca uma reducdo no nivel de dividas, que, por
consequéncia, provoca a sobra de mais recursos financeiros que contribuem para a
execugcdo da pratica financeira de poupar. Ainda, outro achado relevante,
diferentemente da base tedrica, foi a relacdo da dimenséo Investimento com o fator
Seguro, e ndo com o fator Poupanca, levando a entender que o0s entrevistados
consideram investimentos financeiros como um instrumento para minimizar riscos
futuros.

Do ponto de vista académico, este estudo contribui com a teoria, que era escassa de
estudos mais aprofundados, sobre atitude ao endividamento e comportamento
financeiro, uma vez que esses construtos foram detalhamentos por meio da
construcao tedrica proposta: as atitudes austera e hedbnica e fatores de gestédo de
caixa, gestdo de crédito, seguro, poupanca e investimento. Ainda, a pesquisa é
relevante teoricamente por analisar aspectos sociodemograficos nessas relacoes.

No que tange a seara gerencial, a pesquisa € relevante por explorar as
caracteristicas inerentes ao consumidor de divergentes grupos sociodemograficos
no que tange ao endividamento e ao comportamento financeiro, aspectos
determinantes para desenvolver estratégias mercadologicas direcionadas, que
levem em consideracdo a disposicdo que cada grupo de consumidores, mais ou
menos endividados, tem ao consumo.

Como limitagdes do estudo, tem-se o fato de que, embora tenha sido um estudo
realizado em cinco instituicdes entre publicas e privadas, sua amostra ficou reduzida
a apenas 215 respondentes e utilizou o procedimento de amostragem néo
probabilistico, que, sob o ponto de vista estatistico, limita a extensdo dos resultados
encontrados. Outro fator limitante da pesquisa foi o fato de as escalas utilizadas na
pesquisa para mensurar a atitude e o0 comportamento terem apresentado resultados
pobres, sendo eliminados muitos itens, 0 que repercute na qualidade dos resultados
obtidos.

Para pesquisas futuras, indica-se a aplicacdo desses instrumentos em amostras
mais significativas e com grupos mais heterogéneos, ndo compostos exclusivamente
de estudantes. Outra indicacdo interessante seria uma comparacdo de
comportamento com pessoas comprovadamente endividadas com relacdo a suas
propensdes ao endividamento e o seu comportamento financeiro.
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