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PERCEPÇÃO DE BEM-ESTAR FINANCEIRO DOS IDOSOS: IMPACTOS DA 

PROPENSÃO AO ENDIVIDAMENTO E DA PREPARAÇÃO FINANCEIRA PARA 

APOSENTADORIA 

 

INTRODUÇÃO  

Conforme a Organização das Nações Unidas  (ONU) (2019), o envelhecimento 

populacional mundial irá se tornar a transformação social mais significativa do século. Estima-

se que a quantidade de pessoas com 60 anos ou mais, em escala mundial, duplique até 2050, ou 

seja, existirão 2,1 milhões de idosos, ocasionando pela primeira vez na história a existência de 

mais idosos do que menores de 15 anos (ONU, 2002). Neste cenário, o idoso está sendo pauta 

das políticas públicas não somente por sua expressividade em tamanho populacional 

(Barbabella et al., 2022; Issac et al., 2021), mas também pela mudança econômica provocada 

pelo advento da aposentadoria no cenário familiar (Santos et al., 2021; Tambellini, 2021). 

O idoso, antes passivo na economia, vem se tornando público-alvo das políticas de 

crédito, muitas vezes executadas de modo irresponsável (De Souza & Moretto, 2014). Dessa 

forma, a oferta de novos produtos e serviços financeiros está em crescente ampliação desde os 

anos 2000, todavia o nível apropriado de propensão ao endividamento deixou de ser somente 

dos órgãos financeiros reguladores e passou a ser também do próprio tomador de crédito, 

incidindo no grupo de maior idade (Collins & Urban, 2020; Organização para Cooperação e 

Desenvolvimento Econômico [OCDE], 2016).  

O descontrole na utilização do crédito e a incapacidade de poupança podem vir a 

impactar também na preparação para a aposentadoria (Lusardi & Tufano, 2009; Lusardi & 

Mitchell, 2014). A preparação para aposentadoria (PA) é influenciada por diversos fatores como 

a saúde (James et al., 2012), em que indivíduos mais saudáveis e com boa saúde tendem a  

melhor tomada de decisão na reserva de investimentos a longo prazo. Outro influenciador é o 

estado civil (Jung & Shin, 2018) casais após a criação dos filhos ficam mais focados em planejar 

o futuro para a aposentadoria. Além desses, a educação financeira (Lusardi &Mitchell, 2007) 

impacta positivamente na PA, visto que o conhecimento financeiro apoia no controle de gastos 

e em uma decisão mais adequada de investimentos, impactando positivamente a PA.  Também 

influente na PA é a renda (Hansson et al., 2019; Kim, 2020), pois proporciona a independência 

econômica na velhice, caso  o idoso torne-se dependente financeiramente ocorre o efeito  

negativo na vida em geral deste e na composição do lar (Lusardi et al., 2020). 

Problemática relevante quanto à preparação para a aposentadoria é a ausência de 

poupança, existem evidências de que os mais velhos não possuem reservas financeiras 

suficientes para viver uma vida plena neste período da vida (Chan et al., 2021; Lusardi et al.,  

2020). As dívidas acumuladas durante os estágios do ciclo de vida e os recursos monetários 

obtidos ao longo da vida de uma pessoa definem as suas condições para aposentadoria (Hansson 

et al., 2019; Hsieh, 2001), podendo afetar sua qualidade de vida e sua saúde mental. Situações 

de estresse financeiro, sejam estes ocasionados pelo próprio indivíduo, gerado pela 

administração inadequada dos seus recursos financeiros ou por medidas governamentais, 

pioram a percepção de saúde, qualidade de vida (Hansson et al., 2019; Kim, 2020) e impactam 

no bem-estar financeiro (BEF)(De Bruijn &Antonides, 2020; Hansson et al., 2019). 

Neste sentido, o BEF foi definido pelo Consumer Financial Protection Bureau (CFPB) 

como um estado em que o indivíduo possa cumprir suas obrigações financeiras atuais e em 

curso, com confiança em seu futuro e capaz de escolhas que o permitem desfrutar da vida 

(CFPB, 2015). Neste contexto, onde o bem-estar financeiro é permeado por decisões que 

objetivam aproveitar a vida com credibilidade no futuro, vislumbra-se o possível impacto 

positivo da preparação para aposentadoria no nível de bem-estar financeiro.  
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Contudo, considerando os reflexos que o endividamento e a preparação para 

aposentadoria trazem para a economia (Collins &Urban, 2020; De Bruijn &Antonides, 2020) e 

no nível de BEF (Danisman et al., 2020; De Bruijn & Antonides, 2020), o objetivo deste 

trabalho é desenvolver um modelo para análise dos impactos da preparação financeira para 

aposentadoria e a propensão ao endividamento sobre o nível de bem-estar financeiro dos 

indivíduos idosos.  

Compreender o impacto do endividamento e da preparação financeira para 

aposentadoria na percepção de bem-estar financeiro sob a ótica do indivíduo idoso, sendo ele 

aposentado ou não, é uma oportunidade para contribuir com o debate e com o avanço teórico 

sobre os três pilares desta pesquisa (BEF, PE e PA). A mensuração do impacto dos construtos 

endividamento e preparação financeira para aposentadoria pode ser útil em diversos aspectos, 

como, por exemplo, apoiar na formulação de políticas públicas direcionadas ao público 

considerado vulnerável, como o idoso, além de fornecer informações relevantes para 

comparação entre países.  

Neste cenário, esta pesquisa inova em pelo menos quatro aspectos. Primeiro devido ao 

público-alvo ser de idosos em um país em desenvolvimento. Segundo por avaliar a percepção 

de bem-estar financeiro nesse público. Terceiro por ser pioneiro em associar percepção de bem-

estar financeiro aos construtos preparação financeira para aposentadoria e propensão ao 

endividamento. E quarto, por construir uma escala de preparação financeira para aposentadoria.  

 

DESENVOLVIMENTO DO MODELO TEÓRICO 

Nessa pesquisa existe um tema central a ser estudado: a percepção de bem-estar 

financeiro (BEF) e outros dois fatores comportamentais como antecedentes: propensão ao 

endividamento e preparação financeira para aposentadoria. 

O nível de propensão ao endividamento tornou-se um tema latente ao redor do mundo 

entre os formuladores de políticas públicas (Foster et al., 2019), tendo em vista que a gestão 

inadequada de recursos financeiros e hábitos de consumo excessivos influenciam todo o 

mercado financeiro e a economia de um país (Fan et al., 2021). Desse modo, Azma et al. (2019), 

identificaram que a propensão ao endividamento está relacionada ao consumo dos indivíduos, 

e quando se torna um comportamento inadequado em proporção à renda, é maléfico para o nível 

de bem-estar.  

À luz dessa concepção, onde o endividamento é definido pela tomada de crédito superior 

a capacidade de pagamento (Lusardi & Tufano, 2009), a compreensão dos fatores que 

influenciam a atitude e a propensão ao endividamento ganham importância (Neto et al., 2017). 

Entre estes fatores, o cenário previdenciário mudou ao longo dos anos, trazendo para o 

indivíduo uma maior responsabilidade sobre a quantidade de valores que terá na aposentadoria 

(Suh, 2021). Os aspectos comportamentais e as características do próprio sujeito influenciam 

na gestão dos recursos financeiros (Flores & Vieira, 2014; Kahneman & Tversky, 1984; Vitt, 

2004). Achados sobre o comportamento de consumo concluem que a impulsividade por si só 

não gera um baixo BEF, este comportamento precisa ser repetitivo, ocasionando a acumulação 

de dívidas e a ruína da vida pessoal (Abrantes Braga &Veludo de Oliveira, 2020). Corroborando 

Norvilitis et al. (2006) concluíram que a quantidade de cartões de crédito contribuí para essa 

ilusão de renda e acúmulo de dívidas, levando a uma perda de bem-estar financeiro.Com base 

nesses estudos há indícios de que quanto maior o nível de propensão ao endividamento, menor 

será o nível de bem-estar financeiro. Portanto a primeira hipótese da pesquisa é:  

HIPÓTESE UM (H1): A propensão ao endividamento impacta negativamente na 

percepção de Bem-estar financeiro. 

A concepção da aposentadoria está fundamentada no conceito de que todo cidadão, 

independente da sua vida profissional, possui o direito adquirido a uma renda substituta no 
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momento em que sua força de trabalho diminui (Marques & Euzéby, 2005). Todavia, conforme 

Foster et al. (2019) a provisão da aposentadoria é o reflexo do histórico de emprego e de 

remuneração do indivíduo, ou seja, a baixa renda dentre os aposentados é o resultado de 

empregos mal remunerados que permanecem contribuindo para desigualdade de renda. Neste 

sentido, Marques e Euzéby (2005) enfatizam que o valor da aposentadoria é a percepção da 

sociedade sobre qual montante é adequado para o idoso viver com dignidade.  

Desta forma, Han et al. (2019) definem a preparação para aposentadoria (PA) como um 

projeto de vida que visa manter o estilo de consumo do indivíduo em um nível semelhante ao 

que possui antes e após a aposentadoria. Complementando, Tambellini (2021) identificou que 

a situação econômica é um preditor crucial para o bem-estar geral após aposentadoria. Nesse 

contexto, a preparação para a aposentadoria pode ser definida como o desenvolvimento de 

expectativas e planos realizados por trabalhadores no intuito de organizarem suas vidas com 

propósitos para a futura aposentadoria (Ekerdt et al., 2000; Zaniboni et al.,2010). Niu et al. 

(2020), destacam que os indivíduos nos países em desenvolvimento se preparam 

financeiramente de maneira inadequada para aposentadoria. Este comportamento está 

embasado na falta de instrução financeira para escolha dos produtos, impactando de forma 

negativa no bem-estar financeiro na aposentadoria.  

Todavia, Arber et al. (2014) alertam que todas as relações que tangem a satisfação com 

a vida necessitam estar englobadas na mensuração de BEF, não somente o fator monetário, seja 

esta renda advinda da aposentadoria ou não. Além disso, Drever et al. (2015) destacam  que o 

bem-estar financeiro engloba também a administração adequada dos recursos, bem como possui 

peculiaridades e características variadas. Neste cenário, algumas das definições de BEF 

envolvem conceitos como a percepção de ser capaz de manter o padrão de vida desejado com 

liberdade financeira (Brüggen et al., 2017) e o relacionam ao bem-estar social e pessoal (Xue 

et al., 2020). Não obstante, o Consumer Financial Protection Bureau (CFPB, 2015) realizou 

um apanhado desses conceitos, construindo quatro comportamentos que o indivíduo deve ter 

para alcançar o bem-estar financeiro, sendo estes: controle sobre as finanças do dia a dia, 

capacidade para absorver instabilidades financeiras, estar no caminho correto para atingir seus 

objetivos financeiros e ter liberdade financeira para realizar escolhas que o possibilitam 

desfrutar da vida.  

Em comparação o Center Financial Services Innovation (CFSI, 2018) definiu três 

comportamentos que provavelmente irão garantir a segurança financeira atual e futura do 

indivíduo, são eles: a gestão adequada e eficaz dos recursos financeiros no cotidiano, resiliência 

para os altos e baixos da vida e capacidade de apreciar as oportunidades que levam o indivíduo 

à segurança financeira futura e atual. Assim, tem-se a relação: quanto maior o nível de 

preparação financeira para aposentadoria, maior será o nível de bem-estar financeiro. A seguir 

será apresentada a segunda hipótese de pesquisa: 

HIPÓTESE DOIS (H2): A preparação financeira para aposentadoria impacta 

positivamente na percepção de bem-estar financeiro. 

 A teoria do Ciclo de Vida de Modigliani-Brumberg ([MB] (1954) versa sobre o 

propósito de economizar; isto é, a possibilidade de redistribuição dos recursos financeiros que 

obtém ou espera obter ao longo da sua existência (Modigliani & Ando, 1957). Todavia, quanto 

maior a expectativa de vida, maior deverá ser a economia realizada nas fases que antecedem a 

aposentadoria, para que o indivíduo consiga redistribuir os recursos de forma satisfatória.  

Contribuindo com este raciocínio, Vitt (2004) relaciona as finanças pessoais com o 

planejamento para aposentadoria, abordando sobre a gestão adequada dos recursos financeiros 

e das dívidas assumidas, visto que ambas quando não realizadas de forma apropriada, possuem 

um reflexo negativo no planejamento da aposentadoria. Ou seja, é necessário economizar para 

realizar poupança para suprir a demanda de consumo do indivíduo durante a aposentadoria, 

além de realizar escolhas de investimentos de forma sábia, sendo oportuno não estar endividado 
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de maneira excessiva. Assim, Fan et al. (2021) chegaram à conclusão de que quanto maior o 

nível de endividamento, ou fragilidade financeira, menor é a probabilidade do indivíduo 

equacionar de maneira correta as necessidades financeiras para aposentadoria. Com base neste 

panorama tem-se terceira hipótese:  

HIPÓTESE TRÊS (H3): A propensão ao endividamento impacta negativamente na 

preparação financeira para aposentadoria. 

A união das hipóteses relacionadas anteriormente com os construtos correspondentes 

para mensuração de cada dimensão resulta na construção do modelo proposto, apresentado na 

Figura 1. 

 
Figura 1 - Modelo teórico proposto e suas respectivas hipóteses (H) 
Fonte: Elaborado pelos autores, 2022. 

 

Assim, o modelo teórico de pesquisa, representado na Figura 1, estabelece três 

hipóteses. Sendo as hipóteses “H1” e “H3” relativas ao impacto negativo da propensão ao 

endividamento (PE) sobre a percepção de bem-estar financeiro (BEF) e a preparação financeira 

para aposentadoria (PA). Já a hipótese “H2”, indica que a preparação financeira para 

aposentadoria impacta positivamente o nível de percepção de bem-estar financeiro.  

 

MÉTODO 

Foi realizada uma pesquisa do tipo survey. A população alvo da pesquisa foram cidadãos 

com idade igual ou superior a 60 anos de idade, residentes no Brasil e obteve-se uma amostra 

de 885 idosos. A pesquisa foi aplicada presencialmente e atendendo aos preceitos éticos os 

respondentes preencheram o Termo de Consentimento Livre e Esclarecido.  

O instrumento para realização da pesquisa foi composto de quatro seções principais, 

com questões de múltipla escolha que objetivam mapear o perfil do indivíduo, além de questões 

do tipo likert, para mensuração dos três construtos: preparação financeira para aposentadoria, 

percepção de bem-estar financeiro (BEF) e propensão ao endividamento.  

A percepção de bem-estar financeiro (BEF), construto central deste estudo, foi 

mensurada através da escala de percepção de bem-estar financeiro (PBEF), a qual é formada 

por quatro dimensões: satisfação com a gestão financeira, liberdade financeira, tranquilidade 

financeira e segurança financeiro futura. As dimensões apresentam afirmações sobre cada um 

dos temas, sendo questões do tipo likert de cinco pontos, onde: 1- Nunca, 2 – Raramente, 3 – 

Às vezes, 4 – Frequentemente e 5 – Sempre. Desta forma, quando maior for à frequência 

assinalada, maior será o seu nível de percepção de bem-estar financeiro. A PBEF possui o 

intuito de captar o estado em que o indivíduo se encontra seguro, tranquilo e realizado com as 

suas finanças atuais e em curso, visando à liberdade para desfrutar da vida.  
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Para mensurar a preparação financeira para aposentadoria, os autores desenvolveram 

nove questões do tipo likert, diferenciando o tempo verbal para os sujeitos já aposentados e não 

aposentados. As alternativas foram construídas em uma escala de cinco pontos, sendo “1” 

Nunca e “5” Sempre. Quanto maior for à pontuação maior será ou foi sua preparação financeira 

para aposentadoria.  

Para a propensão ao endividamento, foi utilizada a escala Risk Indebtedness Behaviour, 

de Abrantes Braga e Veludo de Oliveira (2019, 2020). Neste construto foi também utilizada 

uma escala tipo likert, onde “1” Discordo Totalmente, “2” Discordo, “3” Indiferente, “4” 

Concordo e “5” Concordo Totalmente. Os entrevistados foram instruídos a marcar o quanto a 

afirmação apresentada se adequava a sua realidade. Sendo que quando maior for à pontuação 

maior é propensão ao endividamento.  

A última seção é relativa às questões de perfil e renda. O instrumento passou pela 

avaliação de conteúdo de seis profissionais de referência na área, além de um pré-teste com dez 

indivíduos de diferentes níveis educacionais.  

Para estimação do modelo teórico foi utilizada a Modelagem de Equações Estruturais 

(MEE). Todavia, iniciou-se com a Análise Fatorial Confirmatória (AFC) com o objetivo de 

realizar a validação dos construtos, através da validade convergente, confiabilidade, 

unidimensionalidade e validade discriminante. Para mensuração da validade convergente foram 

utilizados os índices de ajustes absolutos: estatística qui-quadrado (χ²), Root Mean Square 

Error of Approximation (RMSEA), além dos índices de ajustes comparativos: Comparative Fit 

Index (CFI), Normed Fit Index (NFI), Tucker-Lewis Index (TLI). Para análise do qui-

quadrado/graus de liberdade sugere-se valores abaixo de cinco. Para os demais índices: CFI, 

NFI, TLI, as recomendações são maiores do que 0,950, todavia, na literatura não há um 

consenso entre os valores aceitáveis, visto que alguns autores citam que resultados iguais ou 

superiores de 0,900 são admissíveis; para os valores de RMSEA, o recomendável é abaixo de 

0,060 (Byrne, 2010; Hair et al., 2014; Hooper et al., 2008; Kline, 2015). A validade 

discriminante para ser satisfatória deve ter como resultado o critério, sugerido por Kline (2015) 

que é quando a correlação entre os construtos for menor do que 0,85. 

Com a finalidade de testar a unidimensionalidade, foram observados os resíduos 

padronizados. Construtos que apresentaram resíduos padronizados inferiores a 2,58 foram 

considerados unidimensionais (Hair et al., 2014). Depois de efetuados os procedimentos para o 

ajuste do modelo, foram mensurados a Confiabilidade Composta e o Alpha de Cronbach dos 

construtos para avaliar a confiabilidade. Conforme Hair et. al. (2014) para esses índices são 

considerados satisfatórios resultados iguais ou superiores a 0,700. 

 

RESULTADOS 

A amostra da pesquisa foi composta por 885 indivíduos com idade igual ou superior a 

60 anos dos quais 706 já estão aposentados. A Tabela 1 descreve o perfil desses respondentes. 

 

Tabela 1- Perfil dos respondentes segundo as variáveis de perfil 

Variáveis Categorias Frequência Porcentagem1 

Idade 

De 60 a 63 anos 245 28,39 

De 64 a 67 anos 199 23,06 

De 68 a 73 anos 208 24,10 

De 74 a 99 anos 211 24,45 

Está aposentado(a) 
Sim 706 79,77 

Não 179 20,23 

Sexo Masculino 422 48,28 
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Feminino 452 51,72 

Estado Civil 

Solteiro(a) 132 15,00 

Casado(a)/Relação Estável 450 51,14 

Separado(a) 109 12,39 

Viúvo(a) 187 21,25 

Outro 2 0,23 

Raça/Etnia 

Branco(a) 720 81,82 

Preto(a) 69 7,84 

Pardo(a) 79 8,98 

Amarelo(a) 6 0,68 

Indígena 6 0,68 

Nível de Escolaridade 

Ensino Fundamental Incompleto 359 41,03 

Ensino Fundamental 75 8,57 

Curso Técnico 32 3,66 

Ensino Médio 153 17,49 

Ensino Superior 138 15,77 

Especialização ou MBA 47 5,37 

Mestrado ou Doutorado 71 8,11 

Tipo de Moradia 

Própria 706 80,50 

Alugada 82 9,35 

Emprestada 55 6,27 

Financiada 20 2,28 

Renda Mensal Própria Bruta 

Até R$ 1.100,00 128 14,75 

Entre R$ 1.100,01 e R$ 2.200,00 209 24,08 

Entre R$ 2.200,01 e R$ 3.300,00 174 20,05 

Entre R$ 3.300,01 e 4.400,00 87 10,02 

Entre R$ 4.400,01 e R$ 5.500,00 74 8,53 

Entre R$ 5.500,01 e R$ 8.800,00 64 7,37 

Entre R$ 8.800,01 e R$ 11.000,00 52 5,99 

Entre R$ 11.000,01 e R$ 22.000,00 59 6,80 

Acima de R$ 22.000,00 21 2,42 

Renda Mensal Familiar Bruta 

Até R$ 1.100,00 48 5,63 

Entre R$ 1.100,01 e R$ 2.200,00 157 18,43 

Entre R$ 2.200,01 e R$ 3.300,00 162 19,01 

Entre R$ 3.300,01 e 4.400,00 107 12,56 

Entre R$ 4.400,01 e R$ 5.500,00 108 12,68 

Entre R$ 5.500,01 e R$ 8.800,00 77 9,04 

Entre R$ 8.800,01 e R$ 11.000,00 67 7,86 

Entre R$ 11.000,01 e R$ 22.000,00 86 10,09 

Acima de R$ 22.000,00 40 4,69 

Possui crédito consignado 
Não 645 73,80 

Sim 229 26,20 

Com relação aos seus gastos 

você diria que: 

Gasta mais do que ganha 149 16,95 

Gasta igual ao ganha 263 29,92 

Gasta menos do que ganha 467 53,13 

Qual era/é sua ocupação? Funcionário(a) Público(a) 232 26,58 
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Empregado(a) assalariado(a) 222 25,43 

Profissional Liberal 15 1,72 

Autônomo(a) 145 16,61 

Proprietário(a) de empresa 57 6,53 

Outro 130 14,89 

Não Trabalhava 72 8,25 

Possui pessoas que dependem 

do seu dinheiro? 

Não possuí 408 46,63 

Possuí 467 53,37 

Nota: 1Os percentuais considerados correspondem ao percentual válido de respondentes.  

Fonte: Dados da pesquisa, 2022. 

Ao analisar o perfil dos respondentes, nota-se que 444 indivíduos pertencem à faixa 

etária de 60 a 67 anos, correspondendo a (51,45%), sua profissão é aposentado (a) (79,77%), 

do sexo feminino (51,72%), da raça/etnia branco (a) (81,82%), com curso técnico ou ensino 

fundamental completo ou incompleto (53,26%), possuindo moradia própria (80,50%) e renda 

mensal própria entre R$ 1.100,01 e R$ 4.400,00 (55,63%), não utiliza crédito consignado 

(73,80%), gasta menos do que ganha (53,13%), era ou é funcionário público (26,58%) ou 

empregado assalariado (25,43%) e possuí pessoas que dependem do seu dinheiro (53,37%).  

Na etapa seguinte foi realizada a validação dos construtos através da análise fatorial 

confirmatória (AFC). Os resultados do modelo inicial (MI) e com os ajustes, modelo final (MF) 

para os construtos preparação financeira para a aposentadoria e propensão ao endividamento 

são apresentados na Tabela 2. 

 

Tabela 2- Estatísticas de ajuste para os construtos preparação financeira para aposentadoria e 

propensão ao endividamento 

Índice 
Limite1 

Aposentadoria  Endividamento 

M.I M.F M.I M.F 

x2 (value) (Chi-square) - 706,583 0,423 54,931 14,764 

x2 (probability) >0,050 0,000 0,515 0,000 0,002 

x2/degrees of freedom < 5,000 26,170 0,423 10,986 4,921 

CFI - Comparative Fit Index  > 0,950  0,747 1,000 0,985 0,997 

NFI - Normed Fit Index  > 0,950  0,740 1,000 0,984 0,996 

TLI - Tucker-Lewis Index  > 0,950  0,662 1,002 0,971 0,989 

RMSEA - R. M. S Error of 

Approximation  
< 0,060 

0,169 0,000 0,106 0,067 

Confiabilidade composta  > 0,700 0,866 0,924 

Nota: 1Níveis adequados para as estatísticas de ajuste com base em Hooper et al. (2008) e Hu e Bentler (1999). 

Legenda: M.I = Modelo Inicial. M.F= Modelo Final 

Fonte: Dados da pesquisa, 2022. 

 

Para atingir o modelo mais adequado foram adotadas duas medidas principais: retirada 

das variáveis com baixa carga fatorial e inserção de correlações entre os erros.  Desta forma, 

foram excluídas as seguintes questões Q7, Q8, Q9, Q10 e Q16 pelo critério de baixa carga 

fatorial na validação individual do construto Aposentadoria. E foram inseridas correlações para 

Aposentadoria (e12 ↔ e11) e Endividamento (e58 ↔ e57 e e59 ↔ e58). Na sequência (Tabela 

3) foram ajustados os construtos da escala de bem-estar financeiro. 

Os resultados do modelo inicial indicam que o modelo é inadequado, visto que não 

atinge os limites sugeridos. Utilizando o mesmo critério apresentado na Tabela 2, para atingir 

o M.F foram retiradas as variáveis com baixa carga fatorial; BEF Segurança – Q18 e Q21; BEF 

Tranquilidade – Q24, Q25, Q26, Q27 e Q28; BEF Satisfação – Q44, Q46 e Q47; BEF Segurança 
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– Q18 e Q21. Posteriormente, foram inseridas correlações entre os erros das variáveis, sendo 

estas: para BEF Segurança (e23 ↔ e19 e e20 ↔ e19); BEF Liberdade (e36 ↔e35 e e40 ↔ e39) 

e por fim, BEF Satisfação (e50 ↔ e49 e e49 ↔ e45). A confiabilidade composta e o Alpha de 

Cronbach apresentaram limites superiores ao mínimo (0,700) recomendado por Hair et. al. 

(2014). Os resíduos padronizados foram inferiores ao limite de 2,58 confirmando a 

unidimensionalidade dos construtos.  

Na sequência foi calculada a validade discriminante. Conforme Kline (2015) se as 

correlações entre os construtos forem menores que 0,850, há validade discriminante. Neste 

sentido, todos os construtos apresentaram correlações abaixo do valor sugerido. 

Ainda, como a mensuração de BEF é realizada com base nos construtos segurança 

financeira futura (segurança), tranquilidade financeira (tranquilidade), liberdade financeira 

(liberdade) e satisfação com a gestão financeira (satisfação) foi realizada a análise fatorial 

confirmatória com esses construtos formando o construto de segunda ordem. Assim, a Tabela 3 

apresenta os resultados para a estimação do construto de BEF. 

 

Tabela 3-Estatísticas de ajuste para o modelo de segunda ordem de Percepção de BEF 

Índice 
Limite1 

Percepção de BEF 

M.I M.F 

x2 (value) (Chi-square) - 1192,523 666,882 

x2 (probability) >0,050 0,000 0,000 

x2/degrees of freedom < 5.000 5,445 3,285 

CFI - Comparative Fit Index  > 0,950 0,925 0,964 

NFI - Normed Fit Index  > 0,950 0,910 0,950 

TLI - Tucker-Lewis Index  > 0,950 0,913 0,955 

RMSEA - R. M. S Error of Approximation  < 0,060 0,071 0,051 

Confiabilidade composta > 0,700 0,971 

Nota: 1Níveis adequados para as estatísticas de ajuste com base em Hooper et al. (2008) e Hu e Bentler (1999). 

Legenda: M.I = Modelo Inicial. M.F= Modelo Final 

Fonte: Dados da pesquisa, 2022. 

 
Para que o modelo de segunda ordem de Percepção de BEF alcançasse os limites 

desejados, foram inseridas correlações entre os erros das variáveis obedecendo ao sentido 

teórico. O modelo final (M.F) atingiu os índices adequados, indicando a validade do construto 

de segunda ordem.  

Por fim, realizou-se a estimação do modelo teórico. Novamente, foram inseridas 

correlações entre os erros das variáveis, no intuito de melhorar o modelo final A Tabela 4 

apresenta os resultados da estimação por máxima verossimilhança. 

  

Tabela 4 - Índices de Ajuste do Modelo Teórico 

Índice 
Limite1 

MEE 

Modelo Inicial Modelo Final 

x2 (value) (Chi-square) - 1320,323 1233,095 

x2 (probability) >0,050 0,000 0,000 

x2/degrees of freedom < 5,000 3,063 2,908 

CFI - Comparative Fit Index  > 0,950  0,953 0,957 

NFI - Normed Fit Index  > 0,950 0,932 0,936 

TLI - Tucker-Lewis Index  > 0,950 0,946 0,950 

RMSEA - R. M. S Error of Approximation  < 0,060 0,480 0,460 
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Confiabilidade composta  > 0,700 0,976 

Nota: 1Níveis adequados para as estatísticas de ajuste com base em Hooper et al. (2008) e Hu e Bentler (1999). 

Legenda: M.I = Modelo Inicial. M.F= Modelo Final 

Fonte: Dados da pesquisa, 2022. 

 

Observa-se na Tabela 4 que após a inserção das correlações entre os erros das variáveis, 

obteve-se um modelo adequado. Assim a Figura 2 apresenta o modelo final. 

 

 

Figura 2 - Modelo final com coeficientes padronizados e significância das relações 
Notas: *p<0,01; ¹ valor de z não calculado, pois o parâmetro foi fixado em 1, devido às exigências do modelo. 

Por simplicidade não foram apresentados na figura os erros e as suas respectivas correlações.  

 

DISCUSSÃO DOS RESULTADOS 

Observa-se na Figura 2 que todas as hipóteses de pesquisa foram confirmadas no 

desenvolvimento deste trabalho. Na primeira hipótese (H1) propensão ao endividamento tem 

impacto negativo (-0,567) sobre a percepção de bem-estar financeiro. Coeficiente esse achado 

corrobora com a teoria do superendividamento tratada por Abrantes Braga e Veludo de Oliveira 
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(2020) onde o acúmulo inadequado de dívidas pode afetar negativamente no bem-estar 

financeiro, levando as famílias a ruína (Abrantes Braga & Veludo de Oliveira, 2020). 

Entre os achados da pesquisa de Xiao e Kim (2022) citam a associação entre a 

capacidade de aplicação de conhecimento financeiro e a redução das dificuldades financeiras, 

por exemplo, quando existe um agente para instruir e explicar para os seus clientes as 

implicações de realizar o pagamento mínimo da fatura do cartão de crédito ocorre à redução 

das dificuldades financeiras. Através deste cenário, vislumbra-se a importância da oferta de 

cartões de créditos com instruções claras de utilização. Não obstante, o conceito de cheque 

especial, juros compostos entre outros termos financeiros geralmente não são de fácil 

compreensão para o público nesta faixa etária (Lusardi et al., 2020), o que pode leva-los a 

assunção de dívidas sem o devido conhecimento. Ressalta-se ainda que o perfil do respondente 

da pesquisa é idoso com ensino fundamental completo ou incompleto. O baixo grau de instrução 

é outro fator que amplia a possibilidade de compreensão inadequada dos custos e características 

das dívidas assumidas dado que quanto maior o grau de instrução do indivíduo maior será a sua 

compreensão do mercado financeiro (Gathergood, 2011). 

Outra questão relevante é a política de concessão de crédito consignado, ou seja, crédito 

com desconto em folha de pagamento. Tal crédito representa um baixo risco para as instituições 

financeiras e, consequentemente, são amplamente ofertados aos idosos aposentados. Assim, a 

ampla oferta e a facilidade de obtenção do crédito são fatores que estimulam o uso excessivo e 

muitas vezes inadequado do mesmo por esse público. Neste panorama, a distribuição de crédito 

sem a devida responsabilidade para o público idoso com um menor grau de instrução torna-se 

prejudicial para a percepção de bem-estar financeiro. Formuladores de políticas públicas 

necessitam destinar atenção especial para o desenvolvimento de leis e regulamentos para que 

as empresas ofertem o crédito somente após uma análise rigorosa do perfil do tomador.  Sendo 

um crédito de alto interesse para o sistema financeiro, a responsabilidade sobre a definição de 

limites máximos permitidos para esse tipo de empréstimo deve ser analisada sistematicamente 

pelos órgãos reguladores, uma vez que o comprometimento de grande parte da renda dos idosos 

no longo prazo pode levar a dificuldades sustentação das despesas básicas e perdas 

significativas de bem-estar-estar financeiro. 

Sobre a segunda hipótese (H2), o resultado confirma que quanto maior o nível de 

preparação financeira para aposentadoria, maior é o nível de percepção de bem-estar financeiro. 

Os resultados obtidos colaboram com os achados de Bressan et al. (2013) que indicam que os 

indivíduos que realizaram investimentos financeiros para o futuro, ou seja, se preparam para 

aposentadoria, apresentam um maior nível de percepção de bem-estar. Assim, a falta de 

economias para a fase de aposentadoria possui implicações sociais importantes, visto que o 

Estado torna-se o principal provedor de bem-estar, especialmente nas classes de renda mais 

baixas, onde os programas de seguridade social, como, por exemplo, a aposentadoria torna-se 

a única fonte de renda (Comelli, 2021). 

Num cenário com pouca ou nenhuma preparação financeira para a aposentadoria, o 

incentivo através de campanhas publicitárias para que o usuário se inscreva nos programas 

gratuitos de preparação para aposentadoria (Lusardi &Mitchell, 2011) seria uma medida 

importante para preparar o indivíduo para administrar seus recursos financeiros de maneira 

adequada para usufruir de bem-estar financeiro nesta fase do ciclo da vida. 

Na última hipótese (H3) tem-se a confirmação da relação negativa entre propensão ao 

endividamento e preparação financeira para aposentadoria. Conforme Fan et al. (2021) no ano 

de  2020, houve o aumento da taxa de pobreza no mundo devido à pandemia COVID-19, com 

isso diversas famílias passaram por problemas financeiros deixando evidente a necessidade de 

programas governamentais que incentivam economizar para o futuro. Neste sentido, pesquisas 

com idosos americanos identificaram um aumento da vulnerabilidade financeira dos idosos que 

estão mais próximos da aposentadoria, entre as causas está o aumento da oferta de crédito e da 
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taxa de juros que tornou o futuro idoso à beira da aposentadoria endividado e com pouca 

possibilidade de realizar a preparação para aposentadoria (Lusardi et al., 2020). Assim, a menos 

que os governos e sistema financeiro sejam capazes de auxiliar os idosos a controlarem e 

manterem níveis de endividamento adequados é improvável que os mesmos consigam chegar 

à aposentadoria com uma situação financeira que lhe permitam aproveitar a vida. Dessa forma, 

a falta de bem-estar financeiro na velhice pode trazer ao idoso uma série de consequências como 

depressão (Su et al., 2020; Negash et al., 2021), ansiedade (Strömbäck et al., 2020), baixa 

autoestima (Belbase et al., 2020; Hashmi et al., 2021), aumento do número de suicídios 

(Adinkrah, 2020) entre outros males relacionados ao baixo nível de BEF. 

 

CONSIDERAÇÕES FINAIS  

 Como resultados desse estudo foram confirmados o impacto negativo da propensão ao 

endividamento na percepção de bem-estar financeiro e na preparação financeira para 

aposentadoria. Neste sentido, quando maior for o nível de propensão ao endividamento de um 

cidadão, menor será a sua percepção de bem-estar financeiro. E, quanto maior for seu nível de 

endividamento menor será sua preparação financeira para aposentadoria.  

Ao serem comparadas as mudanças desde a crise financeira global de 2007/2008 até a 

pandemia global Covid-19, nota-se que muito se avançou na discussão de quais seriam os níveis 

adequados de endividamento e de tomada de crédito. Temas como o impacto econômico de 

oferta de crédito sem análise prévia, a falência de bancos, aumento do desemprego, retração do 

PIB, e a alocação inadequada dos recursos figuram entre as consequências de um 

endividamento excessivo (Borça Junior & Torres Filho, 2008; Chopra; Mehta, 2022). 

Entretanto, a análise atual para concessão do crédito parece ainda não ter evoluído o suficiente, 

já que é baseada principalmente na renda individual e o histórico de crédito do indivíduo, não 

sendo considerados suficientemente os gastos que o solicitante já possuí para manter a sua 

sobrevivência (Ganbat et al., 2021), especialmente nos casos do crédito consignado, um dos  

principais instrumentos de crédito utilizados pelos idosos. 

Assim, é imperioso que os formuladores das políticas públicas elaborem programas 

sociais que visem e apoiem os idosos na gestão adequada de sua renda e dívidas, podendo 

impactar positivamente na saúde pública como um todo, visto que estudos atuais associam o 

endividamento excessivo a sintomas depressivos entre os idosos (Adinkrah, 2020; Gao et al., 

2022). Uma das limitações deste estudo é o fato da pesquisa ter sido realizada somente em um 

país. Estudos futuros poderão ampliar a amostra. Ainda, sugere-se analisar os futuros idosos 

considerados vulneráveis em relação aos gastos para a sua sobrevivência e de qual modo 

auxiliá-los e incentivá-los na preparação financeira para aposentadoria. No intuito de analisar 

as esferas de percepção de bem-estar financeiro, preparação financeira para aposentadoria e 

propensão ao endividamento, outro caminho promissor é identificar o papel da alfabetização 

financeira como antecedente dessas dimensões. 

Portanto, para que fosse possível atingir o objetivo de pesquisa foi realizada uma revisão 

sistemática na literatura das escalas para mensuração dos três construtos. Entretanto, as 

propostas para medir a preparação para aposentadoria (PA) ainda são incipientes no que tange 

a dimensão financeira (Lusardi & Tufano, 2009; Bressan et al., 2013; Guptan et al., 2021). 

Assim, foi desenvolvida a escala de preparação financeira para a aposentadoria a qual atendeu 

aos vários critérios de ajustes mostrando-se promissora. Novos testes podem ser realizados com 

o modelo aqui proposto, com a sua validação em outros países e/ou para outros públicos. 
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