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RESUMO

No Brasil, o crédito consignado ¢ utilizado pelos aposentados e pensionistas como mecanismo
de captacdo de recursos financeiros, em decorréncia da taxa de juro menor, sendo que em
periodo de crises econdmicas a quantidade de contratos e volume de recursos pode sofrer
alteracoes. Este artigo objetiva analisar a relacdo entre o endividamento dos aposentados e
pensionistas com os indicadores socioecondmicos (2014-2021). Foi aplicado painel com
efeitos fixos, com amostra de 64 observacdes. As proxies de endividamento foram: a
quantidade de contratos e o valor do crédito consignado (empréstimo e cartdo de crédito).
Como indicadores socioecondmicos utilizaram-se: inflagdo, taxa de juros sobre o crédito
consignado, taxa de desocupagdo, Produto Interno Bruto (PIB), renda média e pandemia. Os
indicadores socioecondmicos (IPCA, PIB e Pandemia) influenciaram significativamente a
quantidade de contratos e os valores de empréstimos e de cartdo de crédito consignado. Este
estudo contribui com a literatura sobre a influéncia de indicadores socioecondmicos no
crédito consignado e por evidenciar maior endividamento no periodo de pandemia.
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ABSTRACT

In Brazil, consigned credit is a method utilized by the retired population for resource
acquisition, featuring lower interest rates. However, a lack of planning in its utilization can
compromise the income of retirees. This article aims to analyze the relationship between the
indebtedness of retirees and pensioners with socioeconomic indicators (2014-2021). Were
applicated panel with fixed effects with sample of 64 observations. The proxies of
indebtedness were the number of contracts and the amount related to payroll loans (loan and
credit card). As socioeconomic indicators were used: inflation, interest rate on payroll loans,
unemployment rate, Gross Domestic Product (GDP), average Brazilian income and Covid-19
pandemic. Socioeconomic indicators (IPCA, GDP and Pandemic) significantly influenced the
number of contracts and the values of loans and payroll credit cards. This study contributes to
the literature on the influence of socioeconomic indicators on consigned credit and by
evidencing higher indebtedness in the pandemic period.

Keywords: Consigned Loan; Consigned Credit Card; Family Indebtedness; INSS Retirees
and Pensioners; Pandemic.
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1. Introducao

O endividamento das familias, em geral, pode ser afetado por varidveis socioecondmicas,
conforme evidenciado pela literatura, comprometendo o or¢amento das familias, principalmente
quando atinge a situagdo de inadimpléncia, tanto em ambito nacional como internacional (Garber
et al., 2019). Em momentos de crise econdmica pode ocorrer o aumento do endividamento das
familias com o proposito de manutengdo do padrio de consumo; e/ou a reducdo dréstica dos
niveis de consumo das familias. Logo, a elevacao do uso do crédito pessoal, que tende a ser maior
na populacdo de baixa renda, podendo ser um ponto de atencdo de estudos, principalmente em
economia que possui forte participacao do mercado consumidor (Brandao, 2021).

O endividamento pode estar relacionado com o consumidor, com o credor € com o
macroambiente, sendo necessdrio tratd-lo como fendmeno interdisciplinar, complexo e
multifacetado, razdo pelo qual o tema ¢ analisado sob diversas perspectivas (Leandro;
Botelho, 2022). Nessa dire¢do, estudos anteriores investigaram as causas e relagdes do
endividamento das familias brasileiras.

Ruberto et al. (2013) pesquisaram a influéncia de indicadores macroecondmicos sobre o
endividamento das familias, no periodo de 2005 a 2012, evidenciando relacdes significativas
com o Produto Interno Bruto (PIB) e com a taxa de cambio. Garber et al. (2019) analisaram
as causas do crescimento do endividamento das familias (2003-2014), destacando entre outras
o contexto macroecondmico e a expansao do programa de crédito consignado, com base em
estatisticas descritivas e dados do Banco Central.

Brandao (2021) analisou o impacto dos créditos consignados no desenvolvimento econémico
brasileiro; enquanto Figueredo e Carvalho (2012) investigaram a expansdo do crédito
consignado no Brasil. A relagdo do crédito consignado com as variaveis macroeconomicas
(consumo, producao industrial e produto agregado), segmento em trés grupos (setor publico,
privado; aposentados e pensionistas) foi pesquisada por Medeiros et al. (2018). A influéncia
dos agregados macroecondmicos sobre a inadimpléncia foi analisada por Schuh et al. (2017).

Conforme revisdo de literatura, foi observada lacuna de pesquisa que aborde a influéncia dos
indicadores socioecondmico sobre a quantidade de contratos e volume de recursos concedidos na
modalidade de crédito consignado aos aposentados e pensionistas vinculados ao Instituto Nacional
do Seguro Social (INSS), principalmente envolvendo o periodo recente de pandemia Covid-19.

Ao aposentado e pensionista, com beneficios gerenciados pelo INSS, é possibilitado o
desconto em folha de pagamento de parcelas de amortizacdo decorrentes do uso de linha de
crédito pessoal (empréstimo consignado e cartdo de crédito consignado). Em virtude de menor
risco de inadimpléncia, a taxa de juros apresenta valor inferior as demais linhas de crédito.
Consequentemente, o uso dessa linha de crédito aumenta o poder de compra desse publico-
alvo (Banco Central do Brasil [Bacen], 2022c; Lei n.° 10.820, 2003). Esse grupo esteve
exposto a duas fortes recessoes econdmicas no periodo de 2014 a 2021 (Comité de Datagao de
Ciclo Economico, 2023; Garber et al., 2019).

O contexto socioecondomico em 2020 no Brasil foi marcado pela forte redu¢do do PIB (3,9%),
com elevada taxa de desocupacdo (13,87%). Além disso, também foi praticada a menor taxa
anual de juros incidente sobre o empréstimo consignado (21,46%) e aumento da taxa de
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endividamento das familias brasileiras, alcancando o patamar de 25,39%, seguido por 29,43%
em 2021 (Bacen, 2022a; Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica [[BGE], 2022). Assim,
com o crescimento dessa linha de crédito houve um aumento do endividamento das familias
em relagdo ao PIB, no pais e internacionalmente (Garber et al., 2019).

A partir da lacuna de pesquisa € considerando o ambiente socioeconoOmico marcado por
recessdo econdmica prolongada (2014-2016) e pandemia Covid-19 em 2020, com impactos
econOmicos € sociais, apresenta-se a questdo que norteia esta pesquisa: qual ¢ a relagdo entre
crédito consignado concedidos aos aposentados e pensionistas, vinculados ao INSS, e o
ambiente socioecondmico, no periodo de 2014 a 2021? Nessa direcdo, o estudo tem por
objetivo analisar a relagdo entre o endividamento dos aposentados e pensionistas com os
indicadores socioecondmicos (2014-2021).

A vulnerabilidade socioecondmica dos idosos e o seu crescente endividamento ¢ uma
preocupacdo nacional e internacional (Garber ef al., 2019; Granados, 2021), que estimula a
producdo de pesquisas que subsidiem a melhor compreensdo do fenomeno e a reflexao,
especialmente pelos agentes envolvidos. Assim, os resultados desta pesquisa contribuem com
a literatura ao evidenciar a influéncia de indicadores socioecondmicos no crédito consignado
e por evidenciar o comportamento do endividamento no periodo de crise econdmica, em
especial a decorrente da pandemia.

2. Referencial tedrico
2.1 Endividamento das familias e o crédito pessoal consignado INSS

O endividamento crescente das familias ¢ uma preocupacao de governos de paises ricos €
emergentes (Garber et al., 2019). Ao tomar o crédito, a pessoa fisica assume uma divida,
pecuniaria ou patrimonial, antecipando, assim, um ativo que poderia obter no futuro. Ao nao
honrar o pagamento parcial ou total dessa divida, ela se torna inadimplente. Flores et al.
(2013) identificaram que a propensdo ao endividamento ¢ influenciada pelo grau de educacao
financeira e pela percepcdo de risco. Portanto, pessoas com maior grau de educagao financeira
€ com maior aversao ao risco financeiro tendem a apresentar menor grau de endividamento.

No Brasil, havia, em 2019: 1) 2 milhdes de tomadores de crédito com renda mensal abaixo da linha
da pobreza ap6s pagamento de dividas bancérias; ii) 10,3 milhdes se encontravam na condi¢ao de
inadimplentes; iii) 9,8 milhdes tinham mais de 50% da renda comprometida; e iv) 3,4% milhdes
eram devedores em diversas modalidades (cheque especial, cartdo, empréstimo pessoal, empréstimo
consignado, financiamento e outros). Dos inadimplentes, 17,80% tinham idade superior ou igual a
55 anos e 38,1% recebiam renda mensal de até cinco mil reais (Bacen, 2020).

O crédito consignado, na modalidade de empréstimo ou cartdo de crédito, esta associado a
cobranga do valor das parcelas mensais diretamente na folha de pagamento dos empregados e
beneficiarios da Previdéncia Social. A taxa de juros que incide sobre o crédito consignado
apresenta menor valor, quando comparada com as taxas aplicadas as demais modalidades de
crédito pessoal, em decorréncia do menor risco de inadimpléncia. Na contratagdo de
empréstimo consignado ¢ fixada a taxa de juros, sendo a quantidade e valor de parcelas
previamente definidos (Bacen, 2018; 2021).
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O cartdo de crédito consignado possibilita compras a vista ou a prazo, bem como transacdes
financeiras e saques (Bacen, 2018). O valor da fatura limitado até 5% do beneficio, também, pode
ser descontado em folha de pagamento pelo INSS, sendo o restante pago diretamente pelo
usuario. Essas caracteristicas favoraveis ao ofertante e ao tomador de crédito expandiram o
crédito consignado e intensificaram a concorréncia entre as instituicdes financeiras (Bacen, 2018).

Ao longo da histéria do crédito consignado, o limite do comprometimento da renda mensal foi
ampliado em periodos de crise economica. Em 2015, o limite total do crédito consignado passou de
30% para 35% em virtude dos 5% destinados exclusivamente ao uso do cartdo de crédito. J& em
2021, esse percentual aumentou para 40% em decorréncia do limite do empréstimo que subiu de
30% para 35% (Leino 13.172, 2015.; Lei No 14.131, 2021). Essas medidas elevaram a capacidade
de aquisi¢ao de bens e servigos a partir do endividamento dos individuos (Moura et al., 2019).

O facil acesso ao crédito consignado, conjugado com taxas de juros menores do que as
praticadas nas demais modalidades de crédito; aliado as pressdes sobre o orcamento das
familias, nos periodos de crises econdmicas, pressionaram os brasileiros ao endividamento de
forma mais intensa que em periodos anteriores (Garber et al., 2019). Em curto prazo, o crédito
consignado contribuiu para o aumento do consumo das familias, principalmente as mais
vulneraveis economicamente (Schuh et al., 2017).

2.2 Endividamento das familias e o crédito pessoal consignado INSS

O contexto socioecondmico pode influenciar o nivel de consumo das familias, por
consequéncia o uso do crédito consignado. Apresenta-se por meio da Tabela 1 os indicadores
socioecondmicos, que indicam ocorréncia de recessdao econdmica prolongada (2015/2016)
conforme evidenciado pelo PIB, com baixo crescimento nos anos de 2017/2019, seguido por
nova retragdo em 2020, em decorréncia da pandemia Covid-19, retomando o crescimento em
2021. A taxa de juros Selic, que ¢ referéncia para empréstimos e financiamentos inicia o
periodo com valores elevados (2014/2016) como medida de conten¢ao do crescimento da
inflagdo (IPCA), com tendéncia de queda nos anos seguintes (Feijo et al., 2022).

Tabela 1 — Indicadores socioecondmicos (2014-2021).

Taxa .
\ Rendimento Novos o
Ano PIB IPCA SELIC mgceha Des médio real Contaminados N(g/:\?i((i]igos
A habitual (R$) Sars-Cov-2
cambio
2014 0,10 641 10,9 2,35 6,38 2.891
2015 -3,50 10,67 13,27 3,33 8,43 2.865
2016 -3,30 6,29 14,02 3,49 11,38 2.804
2017 1,30 295 9,94 3,19 12,88 2.840
2018 1,80 3,75 6,43 3,65 12,38 2.880
2019 1,20 4731 5,96 3,95 12,06 2.889
2020 -3,30 4,52 2,76 5,16 13,50 3.032 7.675.973 194.949
2021 480 10,06 442 5,4 13,50 2.826 14.611.548 424.107

Fontes: Ipeadata/Dimac; Coronavirus Brasil.
Legenda: Legenda: PIB = Produto Interno Bruto, IPCA = Indice De Pre¢o Ao Consumidor Amplo; Selic =
taxa de juros Selic; Des = Taxa de desocupacio.

A redugdo da taxa Selic em 2020 foi histérica e motivada como politica de apoio as familias e
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empresas em face ao enfrentamento a pandemia, em sintonia com as medidas adotadas em outros
paises. O crescimento da taxa de cambio em 2020/2021 evidencia a elevagdo de risco dos
mercados internacional e nacional em relagdo as incertezas econOmicas desencadeadas pela
Covid-19 (Feij6 et al., 2022). A taxa de desocupagdo que ja vinha crescente desde 2014 atinge
patamares elevados historicos. Nesses oito anos permeados por recessoes € estagnacao econdmica
e aumento de desemprego provocaram redugdo do rendimento médio real habitual dos brasileiros
(Tabela 1), fazendo que muito buscassem o empreendedorismo por necessidade, atuando como
microempreendedor individual, ou deslocando-se para a informalidade (Calga ef al., 2022).

Os contornos da recessdao (2015/2016) tem contornos distintos da recessdao provocada pela
pandemia. Barbosa Filho (2017) aponta como possivel causa da primeira recessdo economica a
forte intervencao do governo nas politicas econdmicas, controle de precos, producdo de déficits
primarios, e outros. Biancarelli ef al. (2017), analisam a origem da recessdo iniciada em 2014
pela dtica dos ciclos econdmicos internacionais entrelagados com as exportagdes brasileiras.

A recessao de 2020, decorrente da crise sanitaria, foi provocada principalmente pela
necessidade de isolamento social como estratégia de contengdo de contagio do coronavirus
(Sars-Cov-2), que ocorria de forma acelerada (Tabela 1), gerando paralizagdes temporarias
das atividades econdmicas consideradas nao essenciais. As atividades econdmicas que
dependiam de aglomeracdo de pessoas foram as mais atingidas, inclusive com encerramento
principalmente de micro e pequenas empresas, aumentando o desemprego ¢ a vulnerabilidade
economica de grande parcela da sociedade (Lima; Freitas, 2020).

2.3 Revisao de estudos anteriores

O ambiente socioecondmico pode afetar o endividamento geral das familias. Nessa direcao
Glad e Almeida (2021) evidenciaram que a pandemia influenciou positivamente o aumento do
endividamento geral dos brasileiros, pressionado principalmente pela perda parcial ou total de
remunera¢cdo com o aumento do desemprego e estimulado pela reducdo das taxas de juros. A
relacdo inversa entre taxa de juros e endividamento pode ser explicada pela reducdo dos
custos com empréstimos e financiamentos (Souza, 2017; Vieira et al., 2014).

A relagdo entre a taxa de desocupacdo e o endividamento apresenta resultados divergentes
entre si, pois conforme evidenciado por Ruberto et al. (2013) essas varidveis estdo associadas
de forma positiva; divergindo dos resultados de Glad e Almeida (2021). O desemprego
provoca reducdo parcial ou total de renda das familias, direcionando-as ao uso do crédito
como forma de manter o consumo, mesmo que em nivel inferior ao anterior, portanto, por
essa perspectiva espera-se relacdo positiva entre endividamento e taxa de desocupacao
(Bittencourt, 2017; Ruberto et al., 2013).

Quanto a geragdo de riqueza no pais, espera-se influéncia direta da PIB e da Renda média do
individuo sobre o endividamento, pois elevam a demanda, cujas compras podem ser efetivada
por meio do crédito (Bittencourt, 2017; Ruberto ef al., 2013; Souza, 2017). A relagdo com a
inflagdo, também, ¢ direta, o que pode ser explicada pela necessidade, principalmente das
familias com menor renda, em buscar o crédito para complementar o orcamento em
decorréncia da perda do poder aquisitivo dos salarios (Bittencourt, 2017; Vieira et al., 2014).
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Nascimento et al. (2017) mostram que o endividamento pode ser afetado de forma distinta
pelos indicadores macroecondmicos, quando analisados por modalidade (cartdao de crédito a
vista, parcelado, rotativo, operacdes de crédito consignado e de ndo consignado, e cheque
especial). Ao considerar o modelo composto por todos os indicadores macroecondmicos,
observaram relagdes significativas e positivas do PIB apenas com a modalidade do cartdo de
crédito a vista. O crédito consignado foi influenciado significativamente por maior quantidade
de indicadores, sendo positiva com o PIB e negativa com IGPM, desemprego e renda.

Conforme Granados (2021), o agravamento da pandemia em 2021, tanto no cenario
internacional quanto nacional, elevou a taxa de inflagdo, pressionando o aumento da taxa de
juros e, por consequéncia, contribuindo para o aumento do endividamento das familias
brasileiras. Essa conjuntura pode afetar os aposentados e pensionistas do INSS,
principalmente, em virtude de parte significativa continuar inserida no mercado de trabalho,
mesmo depois de aposentado, para manterem o or¢amento doméstico (Oliveira ef al., 2022).

Com vista a compreender o uso dos recursos do crédito consignado ¢ como o endividamento
influencia a qualidade de vida dos aposentados, Moura et al. (2019) identificaram que o
principal destino ¢ a reformar/constru¢do de moradia, seguido de atendimento a pedido de
empréstimos por parte de familiares, sendo a renda predominante do aposentado de um salario
minimo. Além disso, observaram a ocorréncia de assimetria informacional, como estratégia
das instituicdes financeiras na expansdao da quantidade e volume de crédito consignado na
modalidade de empréstimo e cartdo de crédito, conforme relato dos entrevistados.

Ao investigar o uso do crédito pessoal em conjuntura de profunda recessdo econémica (2014-
2016), Garber et al. (2019) ressaltaram que o aumento do endividamento das familias em
relacdo ao PIB ¢ um fendmeno observado internacionalmente, inclusive, em outros paises
emergentes, ocorrendo de forma mais acentuada em situacao de retracao do nivel de produgao
econdmica. Schuh et al ( 2017) encontraram que a concessdo de crédito consignado provoca
um aumento dos agregados macroecondmicos (consumo das familias, formagao bruta de
capital fixo e PIB) no curto prazo, porém esse efeito ¢ eliminado em longo prazo.

3. Metodologia

Nesta pesquisa, a populagcdo ¢ composta por todos os aposentados € pensionistas vinculados
ao Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) que utilizaram o crédito consignado
(empréstimos e cartdo de crédito) no periodo de 2014 a 2021. A escolha por esse periodo ¢
devido a disponibilidade de dados fornecidos pelo INSS. Salienta-se que, nesse espaco
temporal, ocorreram duas fases de recessao econdmica (2014-2016; 2020), tendo sido ambas
desencadeadas por fatores distintos.

Os usudrios do crédito consignado foram agrupados pelos tipos de beneficios, conforme
banco de dados disponibilizados pelo INSS no portal da transparéncia: 1) pensdao por morte
(urbana e rural); i1) pensdo vitalicia especial (apenas urbana); iii) aposentadoria por invalidez
(urbana e rural); iv) aposentadoria por idade (urbana e rural); v) e aposentadoria por tempo de
contribuicdo (apenas urbana). Portanto, a amostra ¢ composta por 64 observagoes relativas as
8 categorias acompanhadas de observagodes anuais.

Os dados foram tratados mediante estatistica descritiva, teste de Shapiro-Wilk para verificar
aderéncia a fun¢do normal e regressdo com dados em painel (Favero; Belfiore, 2020). O
Redeca, v.11, 2024, e66978.
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painel foi balanceado, sendo aplicados os testes F-Chow, Lagrangian Multiplier de Breusch-
Pagan e Schaffer e Stillman (estatistica de Sargan-Hansen) para identificar se ele deveria ser
com efeitos POLS, fixos ou aleatdrios, indicando os resultados efeitos fixos. Para que ndo
houvesse problema de multicolinearidade, conforme teste de Variance Inflation Factor (VIF),
a pandemia e a renda ndo puderam ficar no mesmo modelo. Quando as duas variaveis ficaram
no mesmo modelo, o VIF da variavel renda ficava superior a 5,0. Para mitigar os problemas
de heterocedasticidade e correlagdo serial dos residuos estimou os modelos com erros padrao
robustos clusterizados no crédito consignado.

Em decorréncia da ndo disponibilidade de mais dados, a amostra ficou pequena, sendo que
isso pode acarretar em erros do Tipo I ou do Tipo II. Por isso, para aumento da robustez dos
resultados aplicou o modelo de regressdo de Panel Corrected Standard Errors (PCSE).
Também realizou-se o teste de Hansen para verificar a presenga de endogeneidade, sendo que
ao usar o modelo Generalized Method of Moments (GMM), houve uma reducao da amostra
para 56 observagdes. Entretanto, a estatistica de Wald ndo foi significativa, indicando que o
modelo de endogeneidade ndo ¢ adequado.

A variavel dependente ¢ o crédito consignado (cartdo e empréstimo) utilizado pelos aposentados
e pensionistas vinculados ao INSS, classificando em quantidade e valor de contratos. As
varidveis explicativas foram: taxa anual de inflagdo (IPCA); rendimento médio recebido
expresso em reais de todos os trabalhos efetivamente realizados; taxa anual de desocupacio
(IBGE, 2022); taxa anual de juros aplicados ao empréstimo consignado INSS; a variagdo anual
do PIB (Bacen, 2022b), e existéncia de pandemia (1 para 2020-2021 e 0 para os demais anos).
Destaca-se que os valores monetarios foram deflacionados pelo IPCA (IBGE, 2022).

O modelo de regressao ¢ dado conforme Equagao 1.
CC,=a+f,IPCA,+f,Selic,+f;Rendan+ B, PIB,+ 35 Desoc+ ¢,

Em que: CC (variavel dependente) = representa as quantidades e valores de empréstimos e
cartio de crédito consignado; as variaveis explicativas sdo: IPCA = Indice de Prego ao
Consumidor Amplo (inflagdo); Selic = ¢ a taxa basica de juros; Renda = renda média do
brasileiro; PIB = Produto Interno Bruto; Desoc = taxa de desocupagao.

Na Tabela 2 apresentar-se as relagdes esperadas entre os indicadores socioecondmicos com o
endividamento em geral e o crédito consignado, ressaltando que ha divergéncia na direcdo da
associacdo para os indicadores de renda e desemprego, considerando como usudrios os
brasileiros em geral, conforme dados disponibilizados pelo Banco Central do Brasil.
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Tabela 2
Relagdo esperada entre os indicadores socioecondmicos com endividamento em geral e crédito consignado
Forma de célculo Crédito
Indicador consignado Referéncia
. N Variavel continua coletada no site IBGE, .. (Bittencourt, 2017; Vieira et al.,
IPCA (inflagdo) que reflete a inflagdo do pais. Positiva 2014)
Variavel continua coletada no site do (Braga, 2021; Nascimento et al.,
SELIC (juros) Bacen, que reflete a taxa de juros oficial do Negativa 2017; Souza, 2017; Vieira et al.,
pais. 2014)
iavel ti let ite IBGE . .
RENDA Varidvel continua coletada no site IBGE, Negativa (Nascimento et al., 2017)

que reflete a renda média do brasileiro.
Variavel continua coletada no site IBGE,
PIB que reflete a variagdo da riqueza total Positiva
gerada pelo pais.
Taxa média de desocupagao coletada no site
do IBGE, que reflete a quantidade de
pessoas de pessoas que estdo aptas para o Negativa (Nascimento et al., 2017)
trabalho em relagdo ao total de pessoas
aptas para o trabalho.
. Variavel dummy, que assume 1 para os anos .. (Glad & Almeida, 2021; Lima &
Pandemia de 2020 e 2021 e 0 nos demais anos. Positiva Freitas, 2020)

Fonte: Elaborada pelos autores (2023).

(Bittencourt, 2017; Nascimento
etal., 2017; Ruberto et al., 2013)

DESOC
(desocupagdo)

4. Andlise e discussao dos resultados
4.1 Caracterizagao do Perfil do Usuario do Empréstimo Crédito Pessoal INSS

O perfil socioecondmico foi caracterizado pelas varidveis: faixa etaria, sexo e nivel de renda
dos aposentados e pensionistas posicionados em 2021, tendo sido percebida predominancia do
uso de empréstimo e cartdo de crédito entre os beneficiarios na faixa etaria dos 60 a 69 anos.

As mulheres sdo responsaveis por 58% dos contratos e 52% dos valores do empréstimo
consignado e, no caso do cartdo de crédito, os indices sdo de 56% e 51%, respectivamente. O
predominio de mulheres, em se tratando de empréstimos, ratifica os achados apresentados por
(Potrich; Vieira; Kirch, 2015), segundo os quais elas apresentam menor grau de alfabetizacao
financeira, o que propicia maior endividamento. De acordo com Moura, Oliveira e Silva
(2019), as aposentadas e pensionistas apresentam maior propensdo a tomar crédito
emprestado para beneficiar terceiros, especialmente, familiares, considerando o baixo custo
em relagdo a taxa de juros de outras linhas de crédito.

As mulheres se endividam mais, porém o valor médio do empréstimo consignado por contrato
(R$ 4.211,57) ¢ inferior ao valor médio (R$ 5.322,85) dos homens. Em decorréncia do valor
liberado para empréstimo esta relacionado com o salario que compds o contribui¢do, constata-
se, assim, que a desigualdade salarial entre homens e mulheres perpassa para a fase do pds-
carreira atingindo o limite de crédito dos aposentados e pensionistas (Gomes et al., 2020).

4.2 Tratamento Estatistico

O empréstimo consignado ¢ a principal modalidade de crédito pessoal concedido aos
aposentados e pensionistas do INSS, tanto em quantidade de contratos (88,20%) como de
valores (94,89%). As estatisticas descritivas segregadas por contrato e valor do empréstimo
consignado (Tabela 3) mostram que os beneficiarios de pensdo por morte urbana (PMU) sdo,
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em média, os que mais firmam contratos de empréstimos. No entanto, sdo os aposentados por
tempo de contribuicao que utilizam maior volume de recursos dessa modalidade.

Tabela 3

Estatistica Descritiva da Quantidade de Contratos e Valores do Empréstimo Consignado por Tipo de Beneficio (2014-2021)
Estatistica | PMR | PMU |PVE |[AIR | AIU | ADR | ADU | ATCU
Quantidade contratos de empréstimos consignados
Mediana 172.120 | 4.752.645 | 5336 | 34.458 2.890.172 | 598 3.710.607 | 3.470.664
Meédia 186.845 | 5.268.055 | 6.220 | 37.909 3.223.279 | 2.027 | 4.327.598 | 3.729.543
Coef. Var. | 18 29 32 24 28 124 26 33
Minimo 148.253 | 3.668.921 | 4.188 | 27.551 2.415.651 | 221 3.253.856 | 2.327.455
Maximo 248.587 | 8.442.037 | 10.320 | 56.352 5.057.770 | 6.754 | 6.629.692 | 6.191.061
Volume de Empréstimo Consignado por tipo de beneficio (2014-2021) — R$ Milhares
Mediana 570.399 | 25.663.562 | 35.781 | 113.026 | 16.489.927 | 3.498 19.374.213 | 27.339.964
Meédia 610.497 | 27.275.535 | 43.113 | 126.058 | 17.830.383 | 8.977 | 20.869.839 | 28.816.855
Coef. Var. | 18 33 44 22 32 114 30 37
Minimo 483.867 | 17.586.033 | 23.705 | 100.020 | 12.189.978 | 1.485 13.768.513 | 17.197.595
Maximo 790.751 | 47.281.314 | 82.589 | 179.431 | 31.161.403 | 30.303 | 34.575.840 | 51.576.043

Fonte: Elaborada pelos autores (2023).

Legenda: Coef. Var. = Coeficiente de Variagdo; PMR=Pensdo por morte Rural; PMU = Pensédo por morte
urbana; PVE = Pensao vitalicia especial, AIR = Aposentadoria por Invalidez Rural; AIU = Aposentadoria por
Invalidez Urbana; ADR = Aposentadoria por Idade Rural; ADU = Aposentadoria por idade Urbana; ATCU =
Aposentadoria por Tempo de Contribuicdo Urbana. Quantidade de observagdes: 8

A evidencia a quantidade de contratos e dos valores anuais de crédito consignado, valores
deflacionados pelo IPCA-IBGE. O aumento da quantidade e valores do cartio de crédito e a
reducdo do empréstimo (2015) podem ser explicados pela ampliacao do limite de 30% para 35%
da renda, sendo os 5% exclusivamente para desconto em folha de pagamento de despesas com
cartdo. Portanto as relagdes apresentadas estdo em conformidade com o previsto na Tabela 2.

Tabela 4
Evoluggo da Quantidade e do Valor do Crédito Consignado (R$ Milhares)

Empréstimo Consignado Cartdo de Crédito Consignado

Ano Qtde Valor Qtde Valor
2014 14.850.158 80.033.847,28 52.449 205.185,63
2015 12.227.273 63.607.219,94 2.635.014 7.043.364,36
2016 11.998.401 61.849.126,85 4.102.605 10.174.254,56
2017 14.085.324 83.184.124,82 4.594.403 9.120.372,16
2018 14.895.504 97.290.366,99 2.015.603 4.165.385,15
2019 18.116.481 112.629.335,82 2.340.467 5.399.077,77
2020 26.602.597 165.597.400,96 1.375.806 3.124.831,52
2021 21.476.064 100.458.638,17 843.771 1.934.042,19

Fonte: Elaborada pelos autores (2023).

Ressalta-se, ainda, que o maior uso do cartdo em 2015 e a reducdo do empréstimo evidencia a
opgao por crédito com custo mais elevado, mesmo as taxas sendo menores que as demais
praticadas pelo mercado. Em 2015, a taxa do empréstimo variava entre 1,76% a 2,19% ao
més, enquanto a taxa do cartdo estava em torno de 3,06% ao més (Bacen, 2022a).

No primeiro ano de pandemia (2020), observou-se o maior volume de contratos e de valor de
empréstimo consignado de toda a série historica. Isso sugere que a crise econOmica
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pressionou o endividamento, e os usuarios optaram pelo empréstimo consignado que teve
aumento de limite e redugdo das taxas de juros, girando em torno de 1,24% a 1,83% ao més.
Enquanto o cartdo de crédito consignado, continuou com mesmo limite (5%) e os juros
permaneceram constantes (3,06% ao més) (Bacen, 2022a).

Conforme , o IPCA apresentou relagdo inversa e significativa com o valor do empréstimo
consignado, sugerindo que o aumento da inflagdo teve efeito inibidor sobre o valor
contratado. J4 com o cartdo de crédito, o IPCA apresentou relagdo direta e significativa, tanto
com a quantidade quanto com o valor contratado, sugerindo que em cenario de inflagdo alta o
consumidor antecipa suas compras, utilizando-o cartdo como mecanismo de prote¢do do
poder de compra, dado o prazo que pode ter até a data do pagamento da fatura.

Tabela 5
Relag@o entre crédito consignado e indicadores socioecondmicos (2014 - 2021)

Varidveis | QCO | vco | Qca | vca
CC,=a+p, IPCA+ B, Selic,+B; Renda,+ 3, PIB,+ s Desoc+¢€
Coef. EP Coef. EP Coef. EP Coef. EP
CONS 0,4400 0,9985 1,1852 | - 1,3630
13,7334* 24.4215% -9,5293* 2,047 1 %%
IPCA -0,0042 0,0060 | -0,0399* | 0,0067 | 0,1445*% | 0,0132 | 0,1650% 0,0175
SELIC -0,0512%** | 0,0248 | -0,0763* | 0,0200 | 0,3848* | 0,0410 | 0,3788* 0,0455
RENDA 0,0003 0,0002 | -0,0001 0,0004 | 0,0002 0,0001 | 0,0005** | 0,0002
PIB -0,0276%** 0,0091 | -0,0409* | 0,0104 | -0,1095* | 0,0223 | -0,1139* | 0,0246
0,0494 | - 0,0448 0,0416 0,0454
DESOC 1 4 0739 0.0865%** 0.6930* 0.6537*
N 64 64 64 64
F 803,6396* 224,1778* 556,3302% 397,1635*
R2 0,1002 0,1686 0,6340 0,6286

Fonte: Elaborada pelos autores (2023).

Obs.: Dados de crédito consignado foram logaritmizados.

*, F* ¢ ¥E* gignificativo respectivamente a 1%, 5% e 10%

Legenda: QCO = quantidade de contratos de crédito consignado; VCO = valor utilizado de crédito consignado;
QCA = quantidade de contratos de cartdo; VCA = valor utilizado de cartdo de crédito.

Ja com a quantidade (QCA) e com o valor de cartdo de crédito (VCA), o IPCA apresentou
relacdo positiva. Isso indica que os usudrios do cartdo utilizaram a estratégia de postergar o
pagamento para uma data futura. Portanto, o comportamento dos aposentados e pensionistas
em relacdo a quantidade e valor utilizado do cartdo estdo em conformidade com o esperado
(Tabela 2), quando considerado o endividamento geral, apresentado pelos estudos de
Bittencourt (2017), Vieira et al. (2014). Ressalta-se que Nascimento et al. (2017) encontraram
influéncia positiva do IPCA sobre as operagdes do cartdo com crédito rotativo e o parcelado,
porém nao foram significativas.

Ainda conforme Tabela 5, observa-se relagdes inversas e significativas entre taxa de juros
Selic e a quantidade de contratos e os valores de empréstimos, conforme previsto na Tabela 2,
tendo em vista que aumenta os custos efetivos da operagdao. No entanto, as relacdes com o
cartdo de crédito foram significativas, porém diretas, sugerindo que a quantidade de contratos
e valor utilizado do cartdo aumentam mesmo em caso do crescimento do custo efetivo da
operacao para os beneficidrios vinculados ao INSS.
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As relagdes inversas de taxa Selic com a quantidade e o volume de valores, referentes ao
empréstimo consignado, estdo em sintonia com a literatura (Nascimento et al., 2017; Souza,
2017; Vieira et al., 2014). Nascimento et al. (2017) tenha identificado associagdes negativas

entre Selic e operagdes com cartdo de crédito na modalidade de compra a vista e crédito
rotativo; e positiva com compras parceladas, elas ndo foram significativas.

A renda apresentou relagdo direta e significativa apenas com o valor do cartdo de crédito
consignado, sugerindo que aumento de renda influencia a elevacdo das compras com essa
modalidade de crédito. Isso esta conformidade ao esperado quando comparado com o
endividamento geral, pois aumento de renda provoca aumento da demanda (Souza, 2017). O
uso do cartdo de crédito em face do aumento da renda, realizando compra a vista ou
parcelada, apresentam menor risco do que se estiverem utilizando o crédito rotativo, pois
nessa modalidade o usudrio estad exposto aos juros efetivos mais elevados do mercado.
Embora Nascimento et al. (2017) tenham encontrado relagcdo inversa entre renda e crédito
consignado; ao analisar especificamente as operacdes com cartdo eles evidenciaram relagdes
significativas e positivas com o crédito rotativo, em que ha pagamento da fatura na data
prevista, porém em valor inferior ao total devido.

O PIB ¢ a dunica varidvel macroecondmica que influenciou todos os modelos
significativamente, sendo essa relacdo negativa, indicando que o endividamento cresceu nas
duas modalidades, em periodos de recessdo econdmica (Tabela 5). Esses resultados divergem
do esperado conforme literatura, pois apresenta uma relagdo entre o crescimento do nivel de
atividade economico e o endividamento geral e com crédito consignado sdo significativas e
positivas (Bittencourt, 2017; Nascimento et al., 2017; Ruberto ef al., 2013). Nascimento et al.
(2017) observaram influéncia significativa e inversa com as modalidade de cartio na
modalidade uso rotativo e com o cheque especial, indicando maior uso das duas operacdes de
crédito com as mais elevadas taxas de juros.

A taxa de desocupagdo influenciou negativa e significativamente o valor do empréstimo
consignado e de forma positiva o cartdo de crédito (quantidade de contratos e o valor
utilizado). Portanto, o aumento do uso do cartao de crédito esta associado com o crescimento
do desemprego no pais, enquanto ha reducdo dos valores de empréstimo consignado. O
resultado do aumento do uso do cartdo de crédito esta em conformidade com o exposto por
Bittencourt (2017) e Ruberto et al. (2013), que observaram relagdo positiva entre o
desemprego e¢ o endividamento geral. J4& Nascimento et al. (2017) identificaram relagdo
significativa e negativa, apenas para o total de opera¢des consignadas, sugerindo que o
aumento de desemprego conduz a reducdo do uso do crédito consignado, enquanto a
associacdo com o cartdo de crédito rotativo ndo foi significativa.

A preferéncia pelo uso de cartdo de crédito possibilita comprar a prazo, que pode ou ndo se
transformar em inadimpléncia dependendo de reservas financeiras constituidas para situagao
de crise ou de rapida recondugdo ao mercado de trabalho. Ressalta-se que a substitui¢do do
empréstimo por cartdo, pode conduzir a custos mais elevados se for utilizado o crédito
rotativo, elevando risco de inadimpléncia total.

Para avaliar a influéncia da pandemia sobre o crédito consignado utilizados pelos aposentados e
pensionistas foi necessario um novo modelo, pois quando essa variavel foi incluida no primeiro
modelo aumentou a multicolinearidade, com VIF superior a 5,0. A relacao da pandemia Covid-
19 com empréstimo e cartdo de crédito (ndo tabulado) revela que a pandemia teve influéncia
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PO
positiva e significativamente sobre a quantidade e o valor do empréstimo consignado e

negativamente com a quantidade de contratos e valor do cartdo de crédito. Esses resultados
estdo em sintonia com o exposto por Glad e Almeida (2021) e Lima e Freitas (2020).

Essa relacdo ¢ coerente com o observado para os anos de 2020 e 2021 (). Ela pode ser
explicada pela expansdo do limite exclusivamente para empréstimo consignado e com
reducdo da taxa pré-fixada. Além disso, a reducdo parcial ou total da renda do brasileiro,
principalmente em funcdo do aumento do desemprego e de despesas inesperadas,
principalmente pelas familias enlutadas também podem contribuir para esse resultado (IBGE,
2022; Melo, 2021; Souza et al., 2022).

5. Consideracoes finais

Este estudo teve como objetivo analisar a relagdo entre os indicadores socioecondmicos € o
endividamento dos aposentados, considerando o cartdo de crédito e empréstimo consignado, a
partir da quantidade de contratos e do volume de recursos utilizados, no periodo de (2014-
2021). O estudo revela que a utilizacao de cartdes de crédito e empréstimos tem uma relagdo
inversa e significativa com o PIB, indicando um aumento do endividamento com a redugdo da
produgdo. Em tempos de crise econdmica, com aumento de juros e desemprego, ha maior
endividamento via crédito rotativo, elevando o risco de superendividamento. A analise também
mostra que a inflagdo e a renda tém uma relacdo direta com o uso de cartdes de crédito,
sugerindo que os usudrios aumentam o valor do cartdo para proteger seu poder de compra.

Durante a pandemia, a redug@o no uso de cartdes de crédito e a migracdo para empréstimos
refletem a eficacia das politicas publicas. O estudo destaca que aposentados e pensionistas sao
mais influenciados por PIB, juros e pandemia em suas escolhas de crédito consignado. Isso
levanta a necessidade de programas de alfabetizacdo financeira e questiona a assimetria de
informacdes entre usuarios e instituigdes financeiras. A pesquisa também sugere que o uso
inadequado dessas linhas de crédito pode comprometer a qualidade de vida dos beneficiarios
do INSS, especialmente os idosos, em periodos de crise econdmica.

Como contribuigdo tedrica, este estudo evidencia que as escolhas dos aposentados e
pensionistas, considerando a quantidade e valor contratados de empréstimo e cartdo de crédito
consignado, foram mais afetadas pelo PIB, juros, e pandemia. Os resultados também podem
contribuir para a discussdo acerca do endividamento dos beneficiarios do INSS em periodo de
crise econdmica, além de promover uma discussdo sobre a eficacia das medidas de combate a
oferta abusiva de crédito consignado, bem como subsidiar as partes interessadas em analise e
decisdes sobre o tema, conforme recorte temporal. Ratifica-se que o uso inadequado dessas
linhas de crédito para atender as demandas de familiares pode comprometer a qualidade de
vida desses usudrios, principalmente os mais idosos (Moura et al., 201).

A auséncia de dados para aposentadoria por tempo de contribuicao referente a clientela rural
tornou-se uma limitagdo de pesquisa, razao pela qual foi analisada apenas a clientela urbana.
Como sugestdo de pesquisa as analises podem se tornar mais detalhadas se forem realizadas
considerando o tipo de uso do cartdo de crédito (compra a vista, parcelada, rotativo).
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