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A LITERACIA FINANCEIRA E 0 SEU IMPACTO NA TOMADA DE DECISOES FINANCEIRAS

RESUMO

Recentemente, o nimero e complexidade das decisdes financeiras tomadas por individuos tem
aumentado, portanto, as pessoas precisam de mais conhecimentos financeiros. Um dos indicadores do
conhecimento financeiro ¢ o nivel da literacia financeira. A literacia financeira ganhou especial
importancia, porque pessoas mais instruidas financeiramente sdo mais informadas e preparadas para
tomarem decisdes financeiras e por conseguinte aumentar o seu bem estar financeiro.

O presente trabalho tem como objetivo determinar o impacto da literacia financeira da populacédo
portuguesa na tomada de decisdes financeiras como: poupar, planear a reforma e investir, bem como
avaliar como o nivel de literacia financeira percecionada esta relacionado com o nivel de literacia
financeira efetiva e identificar discrepancias entre ambas. Para tal, elaborei um questionario online
composto por 26 questdes. O questionario foi divulgado através das listas de distribuicdo da Universidade
do Minho e em algumas redes sociais.

A amostra do estudo foi composta por 138 questionarios validos em que a maioria (63,8%) era do
sexo feminino e a idade média era de 31,5 anos. Os resultados obtidos indicam que o nivel de literacia
financeira efetiva da amostra é médio, apresentando um valor médio de 3,09 de 5 pontos. Identifiquei
que as pessoas com um nivel mais elevado de conhecimentos financeiros sdo mais propensas a tomar
decisdes sobre poupanca para a reforma e sobre o investimento. Ou seja, o nivel de literacia financeira
influencia positivamente a tomada de decisdes financeiras mais complexas.

De acordo com os resultados do meu estudo, verificou-se que a auto-avaliacdo da maior parte da
amostra corresponde ao seu resultado real. Mas ha uma parte mais vulneravel, que sobrestima os seus
conhecimentos, ao mesmo tempo que tem um baixo nivel de literacia financeira efetiva. Ao investigar as
fontes de informacéao financeira, verificou-se que a maior influéncia no nivel de literacia financeira tem

como fonte a auto-educacao.

Palavras-Chave: Literacia financeira; Conhecimento financeiro; Poupanca para reforma;

Poupanca para dias de crise; Investimento; Literacia financeira percecionada; Formacao financeira.



FINANCIAL LITERACY AND ITS IMPACT ON FINANCIAL DECISION MAKING

ABSTRACT

Recently, the number of financial decisions has increased, so people need more financial
knowledge. One indicator of financial knowledge is the level of financial literacy. Financial literacy has
become especially important because more financially literate people are more informed and prepared
to make financial decisions and therefore increase their financial well-being.

The purpose of this paper is to determine the impact of financial literacy of the Portuguese
population on financial decision-making, such as emergency saving, retirement planning, and investing.
Also, to assess how the level of perceived financial literacy is related to the effective level of financial
literacy and to identify discrepancies between the two. Therefore, | developed an online survey consisting
of 26 questions. The survey was distributed through the University of Minho's mailing lists and in some
social media networks.

The study sample consisted of 138 reliable questionnaires, in which the majority (63.8%) were
women, and the average age was 31.5 years. The obtained results show that the level of effective financial
literacy of the sample is average, 3.09 out of 5 points. | have found that people with higher levels of
financial knowledge are more likely make decisions about saving for retirement and investing. That is, the
level of financial literacy positively influences more complex financial decision making. According to the
results of this research, it turned out that the self-esteem of the majority of the subjects corresponds to
their real result. But there is also a more vulnerable part that overestimates their knowledge, although
they have a low level of effective financial literacy. When studying the sources of financial information, it
was found that the greatest influence on the level of financial literacy is exerted by such a source as self-

education.

Keywords: Financial literacy; Financial knowledge; Savings for retirement; Emergency savings;

Investment; Perceived financial literacy; Financial education
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1. INTRODUCAO

Recentemente, o numero das decisdes financeiras tomadas por individuos tem aumentado a sua
complexidade, portanto, as pessoas precisam de mais conhecimentos financeiros. A expansdo de canais
digitais e a disponibilizacdo de novos produtos financeiros comportam novos desafios. Hoje os individuos
sS40 mais responsaveis pelas suas financas pessoais do que antes. Portanto, é extremamente importante
perceber como aumentar o nivel de conhecimento financeiro das pessoas para tomar as melhores
decisdes financeiras.

Um dos indicadores de conhecimento financeiro da populacao ¢ a literacia financeira. Annamaria
Lusardi escreveu que “a literacia financeira, ndo apenas como conhecimento e compreensdo de
conceitos e riscos financeiros, mas também habilidades, motivacdo e confianca para aplicar esse
conhecimento e compreensdo, de modo a tomar decisdes efetivas em varios contextos financeiros, para
melhorar o bem-estar financeiro de individuos e sociedade, e permitir a participacéo na vida econdémica”
(Lusardi, 2019, p.1).

Segundo Van Rooij, Lusardi, e Alessie (2011), a literacia financeira influencia o comportamento
financeiro das pessoas individuais. Esse comportamento afeta ndo apenas o bem-estar financeiro de
cada pessoa, mas também, e por consequéncia, a economia de um pais e de todo o mundo. Aumentando
o nivel de literacia financeira da populacéo, reduz-se os riscos de crises financeiras e aumenta-se o0 bem
estar geral.

A capacidade dos individuos tomar decisdes financeiras, como planear a reforma, poupar e investir
¢ determinada pelo seu nivel de literacia financeira (Lusardi e Mitchell, 2011). Pessoas com maior
literacia financeira sdo mais informadas e preparadas para encontrar produtos financeiros que melhor
atendam as suas necessidades.

A literacia financeira e a sua relacdo com o comportamento financeiro ¢ um tema atual, que
desperta a atencao das pessoas de todo o mundo nas ultimas décadas. Este conceito faz parte das
nossas vidas diarias e desempenha um papel importante ndo apenas para uma economia mais saudavel,

mas, também, para uma sociedade mais confiante no bem-estar atual e das geracoes futuras.



1.1. Enquadramento do Tema e Motivacao para a Pesquisa

A area tematica abordada ¢ a Literacia Financeira e o seu impacto no Comportamento Financeiro.
Neste trabalho, pretendo estudar a relacao entre conhecimento financeiro (o nivel de literacia financeira)
e a sua aplicacao na pratica: como uma pessoa toma as decibes de poupanca e de investimento.

A maioria dos estudos, para medir a literacia financeira da populacao, tenta principalmente
encontrar uma correlacao entre o nivel de literacia financeira e o comportamento financeiro, controlando
para varios fatores: demograficos, socioculturais, etc. E para mim, é também interessante perceber como
o nivel de literacia financeira se correlaciona com o comportamento financeiro, em particular, como a
pessoa toma decisdes financeiras, como poupar, planear a reforma e investir.

Todos os participantes com conhecimento financeiro necessario tém esses 3 habitos financeiros
ou ndo? Se nao, sera a falta de conhecimento um fator fundamental?

Essa area de investigacdo foi escolhida devido ao meu interesse pessoal, mas também, nos
ultimos anos, o problema de educacao e de literacia financeira tem-se tornado cada vez mais importante
em todo o mundo, portanto, varias iniciativas foram desenvolvidas para combater a falta de cultura
financeira.

Nesse sentido, a Organizacado para a Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), segundo
OECD (2012), emitiu um conjunto de recomendacdes de melhores praticas da educacao financeira para
0s paises que queiram definir uma estratégia nacional de educacao financeira, isto é:

e Reconhecer a importancia da educacao e da literacia financeira e identificar as necessidades e
falhas a um nivel nacional;

e Envolver a colaboracdo de varias partes interessadas (stakeholders);

e Definir os grupos-alvo e as principais estratégias a desenvolver;

e Estabelecer orientacdes para alcancar determinados objetivos num periodo de tempo;

e Desenvolver as indicacoes que permitam medir e avaliar os resultados do plano nacional.

Assim, os governos em muitos paises do mundo tém estado interessados em desenvolver
estratégias para melhorar o conhecimento financeiro dos seus cidadaos. Paises como os Estados Unidos,
0 Reino Unido e a Nova Zelandia foram os primeiros a introduzir estratégias nacionais de educacao
financeira, tendo uma grande parte de trabalho na area de pesquisa sobre a literacia financeira de

cidadaos e de projetos desenvolvidos.



No contexto de Portugal, segundo CNSF (2011), o Plano Nacional de Formacao Financeira (PNFF)
foi criado em 2011 pelo Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (CNSF) que é constituido por
trés reguladores financeiros: Banco de Portugal (BdP), Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM) e Instituto de Seguros de Portugal (ISP). O plano teve como objetivo aumentar o nivel de literacia
financeira da populacdo portuguesa e melhorar o conhecimento e atitudes financeiras, através de
diversas iniciativas nacionais. As principais atividades do plano incluem os seguintes segmentos da
populacao: alunos do ensino basico e secundario, estudantes universitarios, trabalhadores e grupos
vulneraveis como a populacdo desempregada. Por exemplo, foi criada a plataforma “Portal Todos

Contam” ( www.todoscontam.pt ), onde sdo publicados varios contetdos financeiros, noticias e artigos,

que, por sua vez, divulgam as principais iniciativas de educacao financeira. O Dia da Formacao Financeira
€ um projeto cujo objetivo & mostrar a populacdo a importancia da literacia financeira. Foram realizados
diversos projetos em escolas, por exemplo, o “Concurso Todos Contam”. De acordo com Banco de
Portugal (2016), em 2015 foi realizado um inquérito sobre literacia financeira da populacao portuguesa
para identificar areas onde existe uma maior falta de compreensao e educacao financeira, bem como o
comportamento financeiro dos individuos. O PNFF de 2016-2020 foi apresentado em julho de 2016, que
define novas linhas para dar continuidade a estratégia definida no PNFF de 2011-2015 (CNSF,2016).
Apesar de iniciativas e programas de formacao financeira, o nivel da literacia financeira dos
individuos no mundo é baixo (Lusardi, 2019). Devido a falta do conhecimento financeiro, as pessoas
geralmente ndo conseguem garantir uma vida financeiramente estavel para o futuro, mesmo com um
bom nivel de rendimentos. Muitas vezes, as pessoas tém nocao de alguns conceitos financeiros, mas
ndo sabem como os aplicar na pratica. Eles podem também superestimar o seu conhecimento financeiro,
de modo a poderem nao saber que necessitam de educacao financeira. Portanto, 0 meu objetivo principal

€ encontrar uma conexao entre o conhecimento financeiro com reais decisdes financeiras.

1.2. Objetivos, questoes da investigacao e contributos esperados

O objetivo central deste estudo prende-se com identificar como as decisdes de reforma, de

poupanca e de investimento se relacionam com o nivel da literacia financeira. E, por conseguinte,

identificar os fatores que poderao melhorar a literacia financeira.


http://www.todoscontam.pt/

Neste contexto, a questao chave é:

Qual impacto a literacia financeira na tomada de decisdes financeiros como planear
a reforma, poupar e investir?

Para além de responder ao problema central deste estudo, também é necessario obter respostas
para os seguintes objetivos especificos:

1. O que é o conceito da literacia financeira?

2. Medir o nivel da literacia financeira efetiva de uma amostra da populacédo portuguesa.

3. Avaliar a relacao entre a literacia efetiva e as 3 decisdes financeiras: poupanca para
reforma, poupanca para os dias de crise e investimento em algum valor mobiliario.

4, Medir o nivel de literacia financeira percecionada e comparar com a literacia financeira
efetiva e avaliar se ha ou ndo uma sobrestimacao.

5. Identificar as fontes mais importantes do conhecimento financeiro que influenciam a
literacia financeira (entre o diploma superior na area de economia, a experiéncia de trabalho, os
interesses em financas, toma de decisdes financeiros do dia-a-dia e de investimento).

Para atingir os objetivos é elaborado um questionario, o que é consistente com a a metodologia
quantitativa de pesquisa. A amostra recolhida apresenta é a populacao portuguesa, ou seja, o0 Universo
de analise, com técnica de amostragem por conveniéncia.

Penso que o presente trabalho podera ser util para complementar a construcao de programas de
educacao para melhoria do nivel da literacia financeira bem como o comportamento financiro efetivo dos
individuos. A ligacdo entre a literacia financeira e o0 comportamento financeiro mostrara o que precisa
incluir no programa de formacao. Por exemplo, & necessario adicionar casos financeiros reais para que
as pessoas entendam melhor em que situacdes de vida podem aplicar os conhecimentos adquiridos.
Incluindo pontos praticos aos programas de formacao, podera vir a atrair mais pessoas para 0 processo
de poupanca e de investimento, ajudar a melhorar todas as decisdes financeiras e desenvolver atitudes
financeiras Uteis.

Também sera util para formacao financeira de pessoas que nem sabem que tém défices de
conhecimentos financeiros. A falta de compreensao do nivel real do seu conhecimento leva a um erro ao
tomar decisdes financeiras. Portanto, os programas de educacdo devem antes de tudo efetuar testes,
apresentar os resultados dos testes as pessoas para elas saberem exatamente o seu nivel de literacia.
Assim, conhecendo o seu nivel financeiro real, estardo mais dispostas e interessadas em aumentar o

seu conhecimento financeiro e cometerdao menos erros ao tomarem as suas decisdes financeiras.



O trabalho que se segue apresenta a seguinte organizacdo: No capitulo 2 é apresentada a revisdo
de literatura na qual sdo fundamentadas as hipdteses de trabalho. O capitulo 3 foca-se sobre 0 método
de investigacdo, o método de recolha de dados (questionario) e a descricdo de amostra. O capitulo 4
inclui a apresentacdo dos dados como a caracterizacdo da amostra, uma analise da consisténcia interna
do inquérito e a medicdo do nivel de literacia financeira. Depois proceder a caracterizacdo da parte de
investidores e a descricao razdes porqgue os respondentes nao investem. No capitulo 5 é apresentada a
Analise Empirica dos Dados e a Discussdo de Resultados, através de testar as hipdteses de investigacao.

No fim, ficam as conclusdes desta pesquisa e sugestdes para investigacdes futuras.



2. REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo descrevo o conceito de literacia financeira, como medir o nivel de literacia
financeira, o seu impacto na tomada de decisdes financeiras e outros fatores que podem influenciar o

comportamento financeiro pessoal.

2.1. 0 conceito de literacia financeira

O conceito de literacia financeira ndo tem uma definicéo unica.

Anderson, Kent, Lyter, Siegenthaler e Ward (2000) definiram que a literacia financeira é a
capacidade de obter informacdes, analisar, gerir e comunicar sobre a situacao financeira pessoal de um
individuo, pois isso afeta o seu bem-estar financeiro.

Para Emmons (2005), a literacia financeira ¢ a capacidade de gerir os rendimentos e os
pagamentos, também os conhecimentos essenciais sobre seguros de vida e de saude, capacidade para
escolher ofertas concorrentes e planear para futuras necessidades financeiras.

Segundo Mandell e Klein (2009), a literacia financeira ¢ uma competéncia basica para os
utilizadores do mercado financeiro que é torna-se mais complicado para tomar de decisdes.

De acordo com Lusardi (2019), a literacia financeira também esta fortemente correlacionada com
uma maior capacidade de lidar com despesas de emergéncia e choques de rendimentos.

Remund (2010) definiu que este conceito pode incluir definicdes conceptuais e operacionais. As
definicdes conceptuais apresentam-nos os aspetos concretos que sdo incluidos dentro conceito. As
definicdes operacionais podem transformar aspetos em critérios para medir do nivel de literacia
financeira.

Segundo Mufioz-Murillo, Alvarez-Franco e Restrepo-Tobdn (2020), a literacia financeira pode ser
definida como tendo duas dimensdes: o conhecimento dos conceitos financeiros basicos e a capacidade
de usar esse conhecimento.

Como conclui Nogueira (2011, p.5), “néo existe uma definicao universalmente aceite para literacia
financeira. Todavia, existem 3 componentes comuns. Nos conceitos apresentados, a literacia financeira
esta relacionada com o “conhecimento financeiro”, sendo esta a componente mais evidente e comum.
Para gerir as financas pessoais € necessario ter o conhecimento minimo sobre dinheiro, nomeadamente

as suas formas (papel-moeda, cartdes de crédito e de débito, cheques, etc.), formas de rendimento



(trabalho, activos, poupancas). Outra componente sdo as “aptidées ou capacidades financeiras” para
aplicar o “conhecimento financeiro” quer em situacdes previsiveis, quer em situacdes imprevisiveis. As
competéncias e as capacidades financeiras permitem as pessoas planear, monitorar, gerir e resolver
qualquer problema ou oportunidade financeira. A “responsabilidade financeira” & também uma
componente comum em algumas das definicdes, ou seja, as pessoas e as familias devem conseguir
medir o impacte das decisdes tomadas que devem ter como fim melhorar o “bem-estar financeiro”,

assim como devem ter confianca para “procurar ajuda” quando algo corre mal”.

2.2. A medicao do nivel de literacia financeira

A literacia financeira foi medida em muitos estudos existentes.

Por exemplo, Lusardi e Mitchell (2008, 2011, 2014) projetaram um conjunto padrdo de perguntas
na base de alguns conceitos e as implementaram em inumeras pesquisas nos EUA e no mundo. Esses
conceitos s&o fundamentais e estdo na base da maioria das decisées financeiras. Eles s&o “universais,
aplicaveis a todos os contextos e ambientes econdmicos. Trés desses conceitos sao: (1) numeracia, no
que se refere a capacidade de fazer calculos de taxas de juros e entender a composicao de juros; (2)
compreensao da inflacdo; e (3) compreensdo da diversificacao de riscos” (Lusardi, 2019, p.1). Essas
questdes foram amplamente replicadas e adaptadas pelo mundo, elas sdo conhecidas como Bjg Three.

No estudo Van Rooij et al. (2011), as perguntas basicas Bjg 7hree adicionaram um conjunto de
questdes que visam medir conhecimento financeiro mais avancado e abordam tépicos como a diferenca
entre acdes e obrigacdes, a funcdo do mercado de acdes, o funcionamento da diversificacdo de riscos,
a relacao entre precos de obrigacdes e taxas de juros.

Existem outros conjuntos de questdes para avaliar a literacia financeira. Hilgert, Hogarth e Beverly
(2003) mediram a literacia financeira como a medida que é baseada num questionario contendo 28
perguntas verdadeiro-falso nomeadas como "Qual é o seu QI financeiro?". Este inquérito abordava o
conhecimento sobre a gestdo de fluxo de caixa, a gestdo geral de crédito, poupanca, investimento,
hipoteca e os outros topicos de decisdes financeiras.

Em Portugal, de acordo com Carita (2016, p.11), “em 2010 o Banco de Portugal publicou um
importante relatorio com os resultados de um inquérito a populacao portuguesa acerca da Literacia
Financeira. Este inquérito, com 94 perguntas de escolha multipla, foi estruturado a fim de dar resposta

aos seguintes objetivos: Avaliacao do grau de inclusao financeira; Caracterizacao dos habitos de gestao



da conta bancaria; Avaliacdo da capacidade de planeamento de despesas e poupanca; Caracterizacdo
dos produtos financeiros detidos pelas familias e do processo de escolha dos principais produtos
bancarios; Conhecimento das fontes de informacdo e das formas de obter ajuda e Avaliacdo da
compreensdo financeira”. Para a construcdo do indice de literacia financeira foram selecionadas
questdes que mostram comportamentos, atitudes e conhecimentos financeiros como as trés
componentes da literacia financeira. Nas questdes sobre compreensao financeira, a resposta correta deu
a pontuacdo maxima e a minima para outras opcdes de resposta. A classificacdo das respostas conforme
a escala acima é baseada no comportamento / atitude considerada mais adequado e revela uma maior
capacidade de gerir as financas pessoais. Para cada entrevistado foi construido um indice que ¢ a soma
aritmética da pontuacao das suas respostas, dividida pelo nimero de questdes que lhe foram colocadas.

Na minha pesquisa, o0 modelo de perguntas foi usado que se chama Big Five questions. As trés
primeiras questdes (que também sao conhecidos como Bijg 7hree) testam os conhecimentos financeiros
basicos, a primeira € uma pergunta simples de numeracia/taxa de juros, a segunda mostra o
conhecimento sobre a inflacao. A terceira questdo ¢ sobre o conceito de diversificacdo. A quarta pergunta
testa a compreensado de dependéncia da taxa de juros na duracao do empréstimo. A ultima questao é
mais avancada e mostra o conhecimento sobre a relacao entre os precos das obrigacdes e a rendibilidade
(a taxa de juros de mercado). Estas perguntas foram ja utilizadas em estudos anteriores, por exemplo,
Lusardi e Mitchell (2008, 2011), Lusardi (2010), Van Rooij et al. (2011), Allgood e Walstad (2013),
Anderson, Baker, e Robinson (2017), Nicolini e Haupt (2019). Pode haver ligeiras variacdes na redaccdo
das questdes, mas o significado é sempre o mesmo. O numero total de questdes respondidas
corretamente (0-5) foi usado como um indice da literacia financeira.

No ambito da minha pesquisa, a literacia financeira reflete apenas o nivel de conhecimento
financeiro, portanto, os outros componentes (as capacidades financeiras e a responsabilidade financeira)

sao dificeis de medir.

2.3. A literacia financeira e o seu impacto na tomada de decisdes financeiras

O conceito da literacia financeira é relacionado, sobretudo, com o conceito do comportamento
financeiro.
Hilgert et al. (2003) exploraram a ligacao entre a literacia financeira e 0 comportamento financeiro.

Para medir o nivel de comportamento financeiro, eles formaram um indice baseado no comportamento



financeiro em quatro variaveis: gestdo de fluxo de caixa, gestdo de crédito, poupanca e praticas de
investimento. As praticas de gestdo do fluxo de caixa foram avaliadas nas seguintes subcategorias:
existéncia de conta débito, pagamento de todas as contas em dia, conciliacdo de talao de cheques
mensalmente e utilizacao de plano de gastos. Para as praticas de gestao de crédito foram consideradas:
existéncia de cartao de crédito, pagamento de saldos de cartdo de crédito integralmente a cada més,
revisao de relatério de cartdo e comparacdo de ofertas antes de solicitar cartdo de crédito. Quanto as
praticas de poupanca, incluia ter uma conta de poupanca e um fundo de emergéncia, e também uma
poupanca para objetivos a longo prazo, como para educacao, carro ou casa. As praticas de investimento
apresentam mais subcategorias do que outras categorias, por exemplo, ter dinheiro distribuido por
diferentes tipos de investimentos; ter fundo mutuo, acdes ou obrigacdes. Como resultado, esses
pesquisadores descobriram que as pessoas que tinham um nivel maior da literacia financeira tinham
pontuacdes mais altas no indice de comportamento financeiro. Isso indica que a literacia financeira esta
relacionada ao comportamento financeiro.

As decisdes financeiras devem ser bem analisadas e compreendidas por individuos, pois uma
decisao errada pode levar a umas consequéncias sérias.

Edmiston e Gillett-Fisher (2006) observaram que as boas decisdes financeiras das pessoas estdo
positivamente associadas ao seu alto nivel de conhecimento financeiro, e as mas decisdes financeiras
sdo, frequentemente, o resultado da literacia financeira insuficiente das pessoas ao tomarem decisoes.

Calvet, Campbell e Sodini (2009) constroem um indice de sofisticacdo financeira baseado nas
atitudes dos investidores. Eles descobriram que familias mais pobres, menos instruidas e imigrantes
(caracteristicas demograficas fortemente associadas a baixa literacia financeira) tém maior probabilidade
de cometer erros financeiros.

No estudo de Stango e Zinman (2009), que mostra que aqueles que ndo conseguem calcular
corretamente as taxas de juros a partir de um fluxo de pagamentos acabam por emprestar mais e por
acumular montantes mais baixos de riqueza.

Chen e Volpe (1998) encontraram o impacto da literacia nas opinides e nas decisdes dos alunos.
Alunos com menor conhecimento tendem a ter opinides erradas e a tomar decisdes incorretas. Conclui-
se que os estudantes universitarios nao tém conhecimento sobre financas pessoais. O baixo nivel de
conhecimento limitara a sua capacidade de tomar decisdes informadas.

Lusardi (2019) definiu que a literacia financeira afeta tudo, desde as decisdes financeiras

quotidianas até as de longo prazo, e isso tem implicacdes para os individuos e para a sociedade. Os



baixos niveis de literacia financeira no mundo estao correlacionados com gastos e com planeamento
financeiro ineficaz, além de empréstimos caros e gestdo de dividas.

Com base nestes estudos, posso concluir que a relacao entre a literacia financeira e as decisoes
financeiras é inegavel.

Atkinson, Messy, Rabinovich e Yoong (2015) mostram que os conhecimentos e as competéncias
financeiras estdo positivamente relacionados com o comportamento de poupanca e investimento a longo
prazo, e indicam uma forte correlacao entre os niveis de literacia financeira e a acumulacao de riqueza
na reforma. Também a poupanca a longo prazo e os investimentos melhoram a seguranca financeira
dos individuos e acrescentam o desenvolvimento financeiro. Por isso, a minha pesquisa avalia a relacdo
entre a literacia financeira e os 3 tipos de decisdes financeiras: duas decisdes de poupanca (a poupanca
para reforma e a poupanca para os dias de crise) e uma decisado de investimento (o investimento em
algum valor mobiliario).

O planeamento da reforma é um dos pilares da seguranca financeira pessoal a longo prazo. Isto
torna-se cada vez mais importante no mundo atual, onde a responsabilidade pelo planeamento da
reforma (completa ou parcialmente) seja transferida para os individuos.

Os investigadores encontraram uma correlacdo positiva entre a decisdo de planeamento da
reforma e a literacia financeira. Lusardi e Mitchell (2009) descobrem que a falta de conhecimentos
financeiros & uma causa de falta de planeamento da reforma. O planeamento da reforma é uma tarefa
complexa, uma vez que exige aos individuos obterem informacdes sobre diversificacdo de risco,
capitalizacao de juros e inflacdo e fazerem previsdes dos indicadores da bolsa de valores. As suas
conclusdes demonstram que as pessoas com maiores conhecimentos financeiros sdo mais propensas a
planear a reforma, concluindo que existe uma relacdo positiva e forte entre a literacia financeira e o
planeamento da reforma. A ligacao positiva entre a literacia financeira e o planeamento da reforma tem
sido replicada em diferentes paises, por exemplo: Alemanha (Bucher-Koenen e Lusardi, 2011), ltalia
(Fornero e Monticone, 2011), Nova Zelandia (Crossan, Feslier e Hurnard, 2011), Paises Baixos (Van
Rooij et al., 2011).

No contexto de Portugal, de acordo com Banco de Portugal (2016), 69% dos individuos que
admitem estar muito confiantes no planeamento da sua reforma tém indices iguais ou superiores a
mediana da literacia financeira. Por outro lado, 68% dos que nao estdo nada confiantes no planeamento
da sua reforma e 55% dos que nao estao totalmente confiantes apresentam indices inferiores a mediana
da literacia financeira.

Neste sentido, a minha hipotese de investigacédo 1 é:
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Hipotese 1: Os individuos que j3 pensaram sobre a decisao de poupanca para reforma
tém o nivel mais elevado de literacia financeira efetiva do que aqueles que nao pensaram

sobre esta decisao.

Babiarz e Robb (2014) investigaram as correlacdes entre o conhecimento financeiro e a
probabilidade de ter poupancas adequadas para cobrir 3 meses de despesas. Os resultados indicam que
as pessoas com mais conhecimentos financeiros ou mais confiantes na sua capacidade financeira tém
uma probabilidade significativamente maior de indicar que tém poupancas para os possiveis dias de
crise. Anderson et al. (2017) exploraram a relacao entre a literacia financeira e a poupanca de despesas
inesperadas. Mais especificamente, eles descobriram que obtendo um ponto adicional sobre a pontuacao
da literacia financeira efetiva aumenta a probabilidade de responder um “Sim” & questdo da poupanca
para os dias de crise em cerca de 8%.

Em Portugal, de acordo com Banco de Portugal (2016), 68% dos respondentes que dizem terem
poupancas suficientes para cobrir uma despesa inesperada de um montante equivalente ao seu
rendimento mensal, apresentam indices iguais ou superiores a mediana da literacia financeira. 74% dos
gue nao tém esse nivel de poupanca para os dias de crise apresentam indices inferiores a mediana.

Neste sentido, surge a minha hipotese 2:

Hipotese 2: Os respondentes que tém poupanca para os dias de crise tém o nivel mais

elevado de literacia financeira efetiva do que aqueles que nao tomaram esta decisao.

A literacia financeira tem um grande impacto nas decisdes de investimentos, porque sem um nivel
necessario de conhecimento financeiro, sera impossivel escolher em qual projeto ou ferramenta é
preferivel investir.

Segundo Tannahill (2012), os individuos devem determinar cada variante de investimento, obter
informacdes sobre ele e analisar as vantagens e desvantagens de cada tipo de investimento. E 0 mesmo
nao pode ser feito sem bons conhecimentos financeiros, ou seja, um bom nivel de literacia financeira.
Para poder tomar a melhor decisdo de investimento de acordo com a atual situacao financeira, as
pessoas devem ter conhecimento basico sobre gestdo financeira, tendo assim a possibilidade de planear
e garantir um futuro mais estavel. Hilgert et al. (2003) mostram que um mais alto nivel do Quociente de
inteligéncia (Ql) financeiro, ou seja, um alto nivel do conhecimento financeiro, é atribuido as pessoas de
categoria com um alto indice de investimento, ou seja, estes inquiridos tomam muitas decisbes

financeiras de investimento e tém diferentes produtos financeiros de investimento.
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Calvet et al. (2009) concluiram que os participantes no mercado bolsista tém niveis mais elevados
de literacia financeira do que os ndo participantes, pois tém um incentivo para adquirir conhecimentos.
Van Rooij et al. (2011) demonstraram que os individuos com os niveis mais altos de literacia financeira
mais investem em acoes, ou seja, tém produtos de investimento.

Em Portugal, conforme o Inquérito a Literacia Financeira, segundo Banco de Portugal (2016), 96%
dos que tém produtos de investimento apresentam indices iguais ou superiores a mediana.

Assim, segue a hipdtese 3 é:

Hipotese 3: O nivel de literacia financeira das pessoas que tém investimento em
algum valor mobilidrio é mais elevado do que aqueles que ndo possuem investimentos em

valores mobiliarios.

O nivel de literacia financeira afeta a forma de como um investidor investe. Jappelli e Padula (2014)
descobriram que a literacia financeira tem uma correlacdo positiva com a diversificacdo da carteira e
supuseram que a literacia financeira permite aos investidores melhores oportunidades de investimento.
Segundo Van Rooij et al. (2011), as pessoas com os niveis de literacia financeira mais elevados
diversificam mais no mercado bolsista, e também elas entendem melhor o conceito da diversificacdo do
risco. Mouna e Anis (2015) conseguiram identificar através do estudo dos investidores individuais na
Tunisia que a literacia financeira tem um impacto positivo na diversificacdo de carteiras, a falta de literacia
financeira leva a uma menor diversificacdo de carteiras.

Em Portugal, Abreu e Mendes (2010) concluem que a literacia financeira ¢ importante na parte
de diversificacado das carteiras. Os seus resultados mostram que dois em cada trés investidores tém um
nivel de conhecimento insuficiente sobre questdes financeiras e que as carteiras dos investidores
portugueses sdo geralmente pouco diversificadas: um nimero significativo de investidores detém apenas
um titulo. E possivel inferir que o nivel de conhecimento financeiro dos investidores tem influéncia sobre
0 numero de diferentes ativos que compdem as suas carteiras.

Neste sentido, a minha hipotese 4 é:

Hipotese 4: O nivel de literacia financeira dos investidores que possuem mais de 1
produto de investimento (ou seja, tém maior diversificacio da carteira de investimentos) é

mais elevado do que aqueles que tém so 1 produto de investimento.
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2.4. A literacia financeira efetiva e percecionada

Existem diferentes fatores que condicionam a literacia financeira: fatores psicolégicos e
emocionais, socioecondmicos, demograficos, a capacidade financeira (o nivel de rendimentos e de
poupanca), o nivel de educacao, as influéncias (por exemplo, familia ou colegas), fatores cognitivos, entre
outros.

De acordo com Virlics (2013) as decisdes financeiras estao associadas ao ponto de vista subjetivo
do investidor, porque o risco e a incerteza se baseiam em fatores emocionais e psicologicos.
Venkataraman e Venkatesan (2018) definiram que os fatores como a autoconfianca, o respeito, os
objetivos futuros também contribuem para influenciar o comportamento financeiro dos individuos.

Na minha pesquisa tento descobrir um fator psicologico como a avaliacdo subjetiva do resultado,
ou seja, a literacia financeira percecionada e a sua relacdo com a literacia financeira efetiva.

No estudo Anderson et al. (2017) foi descoberto que a maioria dos entrevistados, 54%,
superestima o seu nivel de literacia financeira. Foi solicitado a todos os inquiridos, apos a realizacado do
teste com qustdes de Bijg Five, avaliar a quantas perguntas responderam corretamente, numa escala de
0 a 5. E, ao que parece, a maioria sobrestimou os seus resultados. Eles descobrem também que os
individuos com baixos conhecimentos tendem a superestimar a sua pontuacdo mais do que os outros
grupos de respondentes, o que também se encontra no estudo de Moore e Healy (2008). O grupo de
inquiridos com baixo nivel de literacia financeira efetiva (de O a 2 pontos) sobrestima muito mais a sua
pontuacao, ou seja, consideram-se mais letrados do que o séo.

Van Rooij et al. (2011) investigaram também a questdo da auto-avaliacdo do nivel de literacia
financeira e chegaram a conclusdes semelhantes as do estudo anterior. Porém, o método de avaliacao
era diferente. Neste estudo, os inquiridos foram convidados a avaliar os seus conhecimentos financeiros
em geral através de uma pergunta “Como avaliaria a sua compreensado de economia?” numa escala de
1 a 7 pontos onde 1 significa muito baixo e 7 significa muito alto. Esta pergunta encontra-se no inicio do
modulo de conhecimento financeiro, assim, os inquiridos tém de avaliar os seus préprios conhecimentos
antes de responderem as questdes de literacia financeira. Segundo esse estudo, existe uma correlacéao
muito forte entre a literacia efetiva e percecionada. Mais de que 50% dos inquiridos que relatam saber
muito sobre economia (pontuacdo de 6 ou 7) estdo localizados no quartil superior do indice de literacia.
Mais de que 50% dos inquiridos que relatam baixos niveis de conhecimento econdmico (pontuacdo de

1, 2, ou 3) enquadram-se nos dois primeiros quartis do indice de literacia, enquanto que a maioria dos
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que relatam elevados niveis de conhecimento estao enquadrados nos dois primeiros quartis do indice de
literacia.

Mesmo as pessoas envolvidas no processo de investimento sobrestimam frequentemente os seus
conhecimentos financeiros. Carpentier e Suret (2012) elaboraram um questionario no Canada entre os
investidores canadianos que gerem as suas proprias carteiras de acOes para estimar o nivel de
conhecimento e racionalidade da auto-avaliacdo dos investidores, concluindo que o seu nivel de
conhecimento é, por norma, médio. Os autores concluem que os investidores geralmente desconhecem
as lacunas dos seus conhecimentos financeiros.

Xia, Wang e Li (2014) analisaram uma ligacao entre a sobrestimacéo de literacia financeira e a
participacdo dos individuos chineses no mercado bolsista. Mostraram que individuos demasiado
confiantes sdo mais propensos a participar na bolsa de valores. Superestima de literacia financeira
aumentara a probabilidade de participacdo no mercado de acdes em cerca de 20%. No entanto, a
participacdo na bolsa de valores ¢ um comportamento financeiro de risco. Investidores demasiado
confiantes e com baixa literacia financeira efetiva podem nao ter capacidade suficiente para obter
resultados positivos no mercado bolsista. Por isso, a participacdo também pode levar a uma perda de
riqueza. Assim, do ponto de vista da protecao do investidor, é necessario melhorar a educacao financeira
dos investidores com superestima.

Em Portugal, de acordo com Viera (2012), por inquérito que foi conduzido de Banco de Portugal
em 2010, um numero significativo de entrevistados ndo admite a sua falta de conhecimentos e
sobrestima os seus conhecimentos financeiros, o que sugere algumas provas do fendmeno do excesso
de confianca no contexto do comportamento financeiro.

Seguem entdo as hipoteses 5 e 6:

Hipotese 5: A maioria dos respondentes superestima o seu nivel de literacia
financeira efetiva.

Hipotese 6: Os inquiridos com baixo nivel de literacia efetiva tém um nivel de
superestima maior em comparacio com os outros grupos de respondentes.

Para verificar estas hipdteses sao utilizadas duas questdes no inquérito. A primeira questao para
medir o nivel de literacia financeira percecionada dos respondentes provira do estudo Anderson et al.
(2017), onde sera pedido ao respondente avaliar a quantidade das suas respostas corretas. A segunda
questdo sobre o nivel de literacia financeira percecionada tera uma forma mais geral e encontrar-se-a

antes das questdes sobre a literacia financeira efetiva. Essas 2 formas de auto-avaliacado financeira ajudar-
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nos-ao a compreender que forma de auto-avaliacdo ¢ mais adequada e esta mais proxima do nivel de
literacia financeira efetiva.

Porque & que ¢é tao importante compreendermos se as pessoas estimam corretamente ou
superestimam os seus conhecimentos financeiros? A superstima da literacia financeira dos individuos
prejudica as suas financas pessoais e influi para crises financeiras, porque as pessoas fazem escolhas
financeiras incorretas sistematicas, apesar das informacdes disponiveis e dos sinais do mercado. Isto é,
escolhas financeiras erradas podem causar a perda de riqueza financeira de um individuo, bem como o

colapso de todo o sistema econdmico, se houver muitas mas decisbes acumuladas na sociedade.

2.5. As fontes de conhecimento financeiro que influenciam a literacia financeira

Como ja vimos, o conceito da literacia financeira inclui o conhecimento financeiro, entdo é
importante saber onde as pessoas obtém os seus conhecimentos financeiros. Por isso, vou determinar
os fatores que estao ligados a fontes de informacao e experiéncia financeira pessoal.

Uma das principais fontes de conhecimento financeiro é o ensino superior nas areas de gestao,
economia ou financas. Muitos estudos confirmam a ligacdo entre o diploma financeiro e a literacia
financeira. Por exemplo, Power, Hobbs e Ober (2011) tentaram determinar a relacdo entre educacéo
economica e literacia financeira e descobriram que os estudantes de gestdo e negdcios tinham mais
literacia financeira do que os estudantes de outras areas. Também, Santos (2012), chegou a conclusao
de que um curso relacionado com a area das financas tem um efeito positivo sobre a literacia financeira.

Carvalho (2019) realizou uma pesquisa sobre a literacia financeira entre estudantes da
Universidade do Minho e descobriu que o nivel de literacia financeira € sempre significativamente superior
para os estudantes da area de Economia e Gestao aos demais alunos do Ensino Superior. Esta tendéncia
é observada entre todos os tipos de conhecimento: Conhecimentos Financeiros Gerais, Poupancas e
Financiamentos, Seguros e Investimentos. O investigador explicou esta correlacdo através do facto de
“dos alunos da area de Economia e Gestao lecionarem matéria do foro financeiro durante o curso, o que
lhes permite um maior a vontade com o tema, bem como o facto de terem uma maior atencdo aos

assuntos da area financeira face aos demais” (Carvalho, 2019, p.46).

15



Outra importante fonte de informacao é a experiéncia de trabalho. Alguns estudos encontraram
uma correlacéo positiva entre ter experiéncia de trabalho em gestao, economia ou financas, e o nivel de
literacia financeira.

Anderson et al. (2017) descobriram que ter uma carreira financeira esta associado a uma maior
literacia financeira entre os participantes no inquérito da rede social Linked/N nos Estados Unidos. Al-
Tamimi e Kalli (2009) realizou uma pesquisa sobre a literacia financeira entre investidores dos Emirados
Arabes Unidos e também concluiu que aqueles que trabalham na area das financas/bancos ou
investimentos tiveram um nivel de literacia financeira mais elevado do que outros.

Van Rooij et al. (2011) examinam se as fontes de informacao que as pessoas consultam quando
tomam decisdes financeiras influenciam a literacia financeira. As fontes de informacao, tais como livros
e guias financeiras, informacao financeira na Internet e informacao das noticias, nao sao as fontes mais
comuns a que as pessoas recorrem quando tomam decisdes financeiras. Mas sao estas as fontes que
tendem a aumentar de importancia, com o aumento do nivel de literacia financeira (tanto basica como
avancada). Ou seja, enquanto o nivel de literacia financeira aumenta, as pessoas recorrem mais
frequentemente a estas fontes de informacao financeira.

Na minha investigacao, decidi juntar estas fontes de informacdo numa sé, a que chamei auto-
educacao. Sé se destacou uma fonte as noticias, pois esta fonte pode ser encontrada espontaneamente
na leitura de diferentes tipos de noticias, enquanto a leitura de livros e a procura de informacao financeira
na Internet sé pode ser feita se houver interesse na area de economia ou se houver necessidade de
resolver um problema financeiro.

Com base no acima referido, na minha pesquisa eu tentarei descobrir os fatores como: o diploma
de ensino superior (de gestao, economia ou finangas); a experiéncia de trabalho nas areas de gestao,
economia ou financas; o interesse das noticias na area de financas e de economia; a auto-educacao na
area de financas e economia.

Testarei a relacao destes fatores juntamente com o nivel de literacia financeira na seguinte
hipotese:

Hipotese 7: O diploma de ensino superior (de gestido, economia ou financas), a
experiéncia prdtica (de trabalho nas dreas de gestio, economia ou finangas), o interesse
das noticias e a auto-educacdo na drea de financas e economia influenciam positivamente

o nivel da literacia financeira.
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No estudo de Hilgert et al. (2003), que ja foi previamente descrito, os investigadores descobrem
que a maioria dos inquiridos relatou ter aprendido muito sobre financas através da sua experiéncia
financeira pessoal. Isso foi a principal fonte de informacdo para todas as categorias de inquiridos que
foram divididos em 4 categorias com base nas praticas financeiras: gestdo de cash-flow, gestao de
crédito, poupanca e investimento. A categoria dos inquiridos do indice de investimento foi medida como
propriedade de varios produtos financeiros de investimento, ou seja, ter mais produtos de investimento
mostra maior nivel do index. O indice de gestdo de fluxo de caixa inclui as decisdes financeiras do dia-
a-dia como pagar todas as contas a tempo, orcamento familiar, etc. Também neste estudo, foi investigada
a relacdo entre o QI financeiro (que tem um significado préximo do nivel de literacia financeira) e cada
uma das 4 categorias de indice de praticas financeiras. O nivel mais elevado de QI financeiro foi para a
categoria do indice de investimento, e o mais baixo foi para o indice de gestdo de fluxo de caixa.
Baseando-me nos resultados, posso concluir que a experiéncia financeira pessoal nas decisdes de
investimento tem mais impacto na literacia financeira do que as decisdes financeiras do dia-a-dia.

Neste sentido, surge:

Hipotese 8: A participacdo na tomada de decisées financeiras de investimentos
influencia mais o nivel da literacia financeira do que a participacdo na tomada de deciséoes

financeiras no dia-a-dia.
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3. METODOLOGIA

Neste capitulo € apresentado a estratégia metodologica de pesquisa, 0 método de recolha dos
dados e a populacao-alvo do estudo (amostra). Para isso foram consultados autores como Barafiano
(2008), Bryman e Bell (2007), Caldeira (2008), Coutinho (2013), e Hill e Hill (2012).

A questao chave deste estudo consiste em analisar qual o impacto da literacia financeira efetiva
na tomada de decisdes financeiros como planear a reforma, poupar e investir. Assim, relativamente aos
objetivos da pesquisa, segundo Coutinho (2013), a estratégia metodolégica de pesquisa classifica-se
como quantitativa (tradicdo positivista) e o plano de investigacdo do tipo correlacional, pois o objetivo
principal baseia-se no estabelecimento de relacdes entre as diferentes variaveis. Para testar algumas
hipoteses é utilizado a regressao linear multipla. Esse tipo do estudo permite determinar a relacao entre
uma variavel dependente e uma variavel ou uma combinacao de variaveis explicativas. De acordo com
Barafiano (2008, p.362), “a investigacdo quantitativa visa explicar e controlar certos fenémenos,
procurando regularidades e leis, através da objetividade dos procedimentos e da quantificacdo das

medidas”.

3.1. Método e técnicas de recolha de dados

O método quantitativo permitiu-me recolher e analisar os dados necessarios por aplicacao de um
questionario (survey), quando as questdes sdo apresentadas através de um formulario. De acordo
Coutinho (2013), um investigador recorre ao questionario quando quer inquirir um grande numero de
pessoas no sentido de caraterizar os tracos identificadores de grandes grupos de sujeitos, devendo para
o efeito ser constituidas amostras probabilisticas por isso associamos este instrumento a planos de
investigacao de cariz quantitativo.

Escolhi este método porque este instrumento ajuda a identificar de padrdes nos dados, e é il
para analise, interpretacdo e comparacao dos dados. O questionario pode fornecer informacdes sobre o
conhecimento financeiro, o comportamento financeiro dos entrevistados e os fatores que influenciam o
comportamento financeiro e a literacia financeira. E assim, torna possivel responder aos objetivos
especificos desta pesquisa. Também, de acordo com Bryman e Bell (2007), a escolha deste método

permite a boa relacao preco-qualidade e respostas rapidas.
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3.2. Questionario

O questionario contém algumas questdes para caracterizacdo do respondente, para aferir da sua
participacdo no processo de investimento e perguntas relativamente ao conhecimento financeiro. Muitas
questdes sao de resposta multipla, com trés as seis opcoes de resposta. Também ha um conjunto de
perguntas de verdadeiro ou falso, uma escala de resposta aberta e uma escala de tipo intervalo de O a
5 pontos.

Procurou-se desenhar o questionario de modo a evitar erros de resposta e minimizar o tempo
necessario para o seu preenchimento.

Para atingir o objetivo central foi constituido um questionario por 5 partes (o inquérito completo é
apresentado no Apéndice I).

1. Caracterizacdo do inquirido e os fatores (o diploma de ensino superior de gestdo, economia ou
financas; a experiéncia de trabalho nas areas de gestdo, economia ou financas; o interesse das
noticias na area de financas e de economia; a auto-educacdo na area de financas e economia;
tomada de decisdes financeiras no dia-a-dia e de investimentos) que podem influenciar o
comportamento financeiro e a literacia financeira do respondente;

2. O nivel da literacia financeira efetiva e percecionada;

3. 0 comportamento financeiro (tomada de decisdes financeiros como planear a reforma,
poupar e investir);

4. A parte de questdes para inquiridos que investem;

5. A parte de questbes para respondentes que nado estdo envolvidos no processo de
investimento.

A primeira questdo Q1.1 permite identificar o nosso publico-alvo, ou seja, os residentes de
Portugal. Se o inquirido nao é residente (ou seja, nao viveu em Portugal 6 meses ou mais no ultimo ano),
o respondente termina o inquérito.

Primeira parte inclui ainda as perguntas Q1.2 — Q1.6 relativas a caracterizacdo socioeconomica
dos inquiridos, como o0 sexo, a idade, a nacionalidade, o nivel de escolaridade e o nivel de rendimento.
Essas perguntas permitem também obter dados para efetuar uma comparacdo com outros estudos e
identificar a representatividade da amostra. A formulacao de questdes foi adotada do estudo Banco de
Portugal (2016). Q1.3 e Q1.4 tém uma escala de resposta aberta. Q1.2 e Q1.5 sdo questdes de resposta
multipla, com duas e doze opcdes de resposta respetivamente. Q1.6 tem resposta multipla com cinco

opcoes, incluindo a opcao de responder “Nao sei”.
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Questdes Q1.7- Q1.10 séo de elaboracdo propria e foram incluidos para testar a hipdtese de
investigacdo H7 sobre os fatores que podem influenciar no nivel de literacia financeira (o diploma de
ensino superior de gestdo, economia ou financas; a experiéncia de trabalho nas areas de gestdo,
economia ou financgas; o interesse das noticias na area de financas e de economia; a auto-educacao na
area de financas e economia). Todas as perguntas sdo de resposta multipla, com 3 opcdes.

As questdes Q1.11- Q1.12 permitem obter a informacédo para testar a hipétese de investigacao
H8 sobre a participacdo na tomada de decisdes de investimentos e de decisdes financeiras no dia-a-dia..
A questdo Q1.11 é adotada do estudo Banco de Portugal (2016) e a questdo Q1.12 é de elaboracéo
prépria. Ambas as questdes sdo de resposta multipla, com 4 opcdes de reposta e a opcao “Nao sei”.

Na segunda parte para medir o nivel de literacia financeira efetiva dos inquiridos foi aplicado um
questionario desenvolvido na base de questbes chama-se Bjg Five questions criadas por Lusardi e
Mitchell. Segundo Hastings, Madrian e Skimmyhorn (2013), pela primeira vez todas as 5 perguntas foram
incorporadas no Estudo Nacional de Capacidade Financeira de 2009 (NFCS) nos Estados Unidos, e
depois esse modelo foi utilizada nos muitos outros estudos de varios autores, por exemplo, Lusardi
(2010), Van Rooij et al. (2011), Allgood e Walstad (2013), Nicolini e Haupt (2019). Utilizei a redacao
das perguntas do estudo Anderson et al. (2017).

As trés primeiras questdes Q2.2 - Q2.4 mostram os conhecimentos financeiros basicos dos
inquiridos. A questdo Q2.2 é uma pergunta verifica como um respondente pode calcular de taxas de
juros e perceber a composicao de juros. A questdo Q2.3 ¢ sobre compreensdo do conceito de inflacao.
A questao Q2.4 capta como um respondente compreende o conceito de diversificacdo de risco. A questao
Q2.5 testa a compreensao de dependéncia da taxa de juros na duracdo do empréstimo. A questdo Q2.6
€ uma questao que requer conhecimentos financeiros avancados. Essa pergunta avalia o conhecimento
sobre a relacdo entre os precos das obrigacdes e a rendibilidade (a taxa de juros de mercado). O numero
total de questdes respondidas corretamente (0-5) é usado para construir um indice da literacia financeira
efetiva.

As questdes Q2.2, Q2.3 e Q2.6 sao de resposta multipla, com trés a quatro opcoes de resposta e
a opcao “Nao sei”. As questdes Q2.4 e Q2.5 sdo as perguntas do tipo de verdadeiro ou falso com a
opcao “Nao sei”.

Q2.7 é a questao para medir o nivel de literacia financeira percecionada dos respondentes. A ideia
de avaliacdo pessoal do seu resultado do teste foi adotada também do estudo Anderson et al. (2017).
Isto ajuda a compreender até que ponto as expectativas do inquirido correspondem a realidade. Os

investigadores perguntaram aos inquiridos qual a percentagem de probabilidade de terem obtido um
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certo numero de pontos no teste. Mas no meu inquérito, utilizei uma pontuacao exata, ou seja, perguntei
quantos pontos o inquirido pensava obter. Esta formulacdo da pergunta facilita a sua compreenséo e ¢
mais coerente com as capacidades da plataforma Formuldrios do Google onde o inquérito final foi
publicado. Esta plataforma permitiu fazer a questdo com escala de tipo intervalo de 0 a 5 pontos, na
qual (0) corresponde a “O pontos” e (5) a “5 pontos”. A questdo Q2.7 ajuda a testar as hipoteses de
investigacdo H5 e H6.

Também para medir o nivel de literacia financeira percecionada dos inquiridos foi adicionada a
questdo Q2.1, de elaboracéo propria, em que o respondente ¢ solicitado a avaliar a adequacédo do seu
nivel de literacia financeira para tomar as suas decisdes financeiras como o planeamento de poupanca
e de investimento. Esta pergunta permite comparar se a avaliacdo de um resultado particular (Q2.7) ou
a avaliacdo dos conhecimentos financeiros em geral (Q2.1) estad mais alinhado com o nivel de literacia
financeira efetiva. A questdo Q2.1 tem a escala de tipo Likert de 1 a 5 pontos, na qual (1) corresponde
a “Muito insuficiente” e (5) a “Muito suficiente”.

A terceira parte do questionario inclui as questdes sobre o comportamento financeiro, em
particular, sobre as decisdes financeiras de poupanca para reforma e para os dias de crise e sobre uma
decisao de investimento em algum valor mobiliario. As questdes Q3.1 e Q3.2 foram adotadas do estudo
Anderson et al. (2017). Eles sdo de resposta “Sim”, “Nao” e “N&do sei”. Esses perguntas sdo para
verificar as hipoteses H1 — H2 que testam a relacdo entre o nivel de literacia financeira e a poupanca
para a reforma e para os dias de crise, respetivamente.

A questdo Q3.3 verifica se o respondente tem investimentos em algum valor mobiliario ou néo.
Essa pergunta foi adotada do estudo Banco de Portugal (2016) e foi incluida para testar a hipdtese de
investigacdo H3. Q3.3 tem a categoria de resposta multipla, com 4 opcdes de reposta: “Sim, tenho”,
“Nao tenho, mas ja tive no passado”, “Nao tenho nem nunca tive” e “Nao sei”. Se o inquirido escolhe a
opcao 1, ele passa para a seccédo 4. Se o respondente escolhe as opgdes 2 ou 3, ele passa para a seccao
5. Se for selecionada a opcao 4, o inquérito termina.

A quarta parte do questionario inclui 2 questdes para os respondentes com investimentos em
algum valor mobiliario. Aqui pretende-se captar os produtos de investimento que o individuo possui e
qual percentagem do patrimonio total é investimento em valores mobiliarios. A formulacdo das perguntas
foi retirada do estudo Banco de Portugal (2016) e estas questdes ajudam a verificar a hipotese de
investigacdo H4. A questdo Q4.1 ajuda a definir os tipos de produtos de investimento e tem a categoria
de resposta multipla com 9 opc¢oes, com a possibilidade de selecionar varias respostas em simultaneo,

e com uma opc¢ao “Outro” onde o respondente pode escrever a sua propria opcao de resposta. A questao
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Q4.2 é uma questao de resposta multipla com 4 opcdes e a opcao “Nao sei” e ajuda a determinar qual
percentagem do patrimoénio total um investidor investe na sua carteira atual de valores mobiliarios.

A quinta parte do questionario mostra-nos o caso parte dos inquiridos que ndo investem. Aqui é
importante descobrir todos os fatores (além de capacidade de poupanca) por cause dos quais eles ndo
investem. As questdes foram adotadas do estudo Banco de Portugal (2016). As questdes Q5.1 e Q5.2
sa0 as questdes de resposta multipla, com 5 e 7 opcdes de resposta respetivamente, com a opcao “Nao
sei” e a opcao “Outra razdo” onde o inquirido pode escrever a sua propria opcao de resposta. Cada
pergunta ajuda a identificar a razdo pela qual os inquiridos ndo estdo atualmente a investir e o que
precisa de mudar para que comecem a investir, respetivamente.

Antes de ser aplicado, o questionario foi submetido a um pré-teste, junto de 5 pessoas, que ajudou
verificar a necessidade de alterar a forma escrita de algumas questdes e de identificar as principais
dificuldades no preenchimento. Com base no pré-teste foram realizados pequenos ajustes de redacao.

Com um total de 26 questdes, o inquérito foi desenhado de modo que a sua duracéo nao foi mais
que 5 minutos. O questionario final foi publicado nos Formuidrios do Google (conforme apresentado no
Apéndice |) e foi distribuido aos inquiridos, via correio eletronico (através de listas de distribuicdo), com
recurso ao Facebook, através de mensagens em grupos, € com recurso ao Youtube, através de
mensagens em comentarios. Estes meios sdo preferenciais, porque permitem chegar a mais

respondentes, através da Internet e de forma a obter uma amostra diversificada de respondentes.

3.3. Amostra

O Universo de analise é a populacao portuguesa. Porque nao é possivel inquirir toda a populacéo
portuguesa, vou construir a pesquisa com o método de amostragem. Idealmente, nesse caso, utilizar
uma amostra aleatdria simples (Hill e Hill, 2012), na qual cada elemento tem uma probabilidade igual
de selecdo. Este método de amostragem é preferido neste caso, porque € necessario generalizar para o
Universo os resultados obtidos a partir da amostra.

No entanto, devido a limitacdes (tempo, limitacao de acessibilidade todo o Universo, etc.), escolhi
técnica de amostragem nao aleatéria, a amostragem por conveniéncia. Esta técnica tem um fator

negativo como é a de nao produzir amostras representativas e ndo pode ser extrapoladas com confianca
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para o Universo. Mas também tem uns fatores positivos como é menor custo de recolha e mais rapida
e facil de obter dos dados.

A amostra recolhida estd condicionada a populacdo com acesso a internet. A populacdo da
Universidade do Minho alcancados através de listas de distribuicao e os utilizadores de redes sociais
(Facebook, Youtube) sao usados como a base de amostragem.

O questionario foi colocado num site da Internet, nos Formuidrios do Google, tendo as respostas
sido recolhidos, entre 18 de dezembro de 2020 e 29 de janeiro de 2021, um total de 152 inquéritos.

Os seguintes ajustamentos dos dados foram efetuados:

e Foram eliminados 4 inquéritos nos quais os inquiridos nao foram residentes de forma
permanente em Portugal;

e Foram eliminados 9 inquéritos nos quais os respondentes sdo residentes de forma
permanente em Portugal, mas tém outra nacionalidade (ndo é a populacdo portuguesa).

e Foi eliminado 1 inquérito no qual o respondente tem menos de 18 anos.

A amostra final reduziu-se a 138 inquiridos.

Posteriormente, os dados obtidos nos questionarios foram analisados através do programa
informatico SPSS Statistics 26. Numa primeira fase, foi efetuada a caracterizacdo da amostra final e
comparacdo com os dados nacionais, relativamente aos dados sociodemograficos. De seguida foi
calculado o nivel de literacia financeira efetiva da amostra. Depois foram descritos o perfil dos investidores
e as razdes porque outra parte dos inquéritos nao investem. Por fim, procedi a uma analise empirica das

8 hipdteses de investigacao.
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4. APRESENTACAO DOS DADOS

4.1. Caracterizacao da amostra
De seguida sera caracterizada a amostra, que é constituida por um total de 138 individuos.
Apresenta-se uma analise descritiva, através de graficos que caracterizam a amostra final, em termos
sociodemograficos. Na primeira parte de questdes (Q1.2 - Q1.6) ha os dados para a identificacdo da

amostra.

Grafico 1 — Distribuicao por género
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Na amostra, retratada no Grafico 1, a maioria dos participantes é do sexo feminino (63,8%).

Grafico 2 — Distribuicao por idade

0,7%
S

2,9%

18,8%
31,9%

45,7%

m18-24 m25-39 ®40-54 #5569 ®70+

24



No Grafico 2 ilustra-se a distribuicdo de valores da idade. Na amostra, a idade média situa-se nos
31,5 anos com desvio padrao de 10,6 anos. A mediana fixa-se nos 29 anos. A idade minima obtida foi

de 18 anos e a maxima de 74 anos.

Grafico 3 — Distribuicao por nivel de escolaridade
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Conforme se pode constatar no Grafico 3, cerca de 18,1% frequentaram uma licenciatura, 44,9%
tinham de licenciatura completa e 21,7% tinham um curso de mestrado ou pos-graduacao. Verifica-se
gue a amostra é caracterizada por uma elevada frequéncia de inquiridos com ensino superior.

Grafico 4 - Distribuicao por nivel de rendimento mensal bruto

2,2% 4,3% 1 4o

19,6%
17,4%

55,1%
= Sem rendimento = <500
= >500 e <1000 >1000 e <2500
m >2500 euros = Ndo sei

25



Relativamente ao rendimento mensal bruto do agregado familiar, 55,1% dos inquiridos tinham
rendimentos mensais entre os 1.000 € e os 2.500 €, seguindo-se o0s entrevistados com rendimento
mensal acima de 2.500 € com 19,6%, e os individuos com rendimento entre os 500 € e os 1.000 € com
17,4%.

Procede-se a uma comparacdo da amostra do meu estudo, relativamente aos dados
sociodemograficos recolhidos, com os dados nacionais. Na Tabela 1 apresentam a populacéo residente
em Portugal por sexo, idade, nivel de escolaridade e nivel do rendimento mensal, os dados do estudo

Banco de Portugal (2016), e a minha amostra.

Tabela 1. Dados sociodemograficos da amostra e comparaciao com a populacao

Amostra Pnpulla?ﬁu
(Inquérito,
n % 2015)

Género

Feminino 88 63,8% 52,8%

Masculino 50 36,2% 47,2%
Idade

16-24 anos 44 31,9% 11,6%

25-39 anos 63|  45,7% 25,4%

40-54 anos 26|  18,3% 25,5%

55-69 anos 4 2,9% 20,9%

Mais de 70 anos 1 0,7% 16,6%
Nivel de escolaridade

Menos de que basico completo (9.2 ano) 0 0,0% 46,1%

Basico completo (9.2 ano) 3 2,2% 15,1%

Secundario completo (12.2 ano) 14 10,1% 19,4%

Ensino superior 121 87,7% 19,4%
Nivel do rendimento mensal

Sem rendimento 6 4,3% 1,2%

Até 500 euros 2 1,4% 15,5%

Entre 500 e 1000 euros 24 17,4% 28,7%

Entre 1000 e 2500 euros 76 55,1% 29,4%

Acima de 2500 euros 27 19,6% 5,2%

N3o sabe 3 2,2% 20,0%

De acordo com Banco de Portugal (2016), o género feminino predomina com 52,8% na populacéo
portuguesa. A minha amostra do estudo tem mais diferenca no género, na qual, o género feminino é
63,8%.

Comparativamente com os dados da populacdo de idade, a diferenca é também significativa. A
amostra caracteriza-se por 77,6% dos inquiridos se encontrar no grupo etaria entre os 16 e os 39 anos,

quando em termos de populacao nacional essa percentagem nao excede os 37%.
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A amostra de estudo nado é representativa da populacdo portuguesa na parte do nivel de
escolaridade dado que a amostra utilizada apresenta 87,7% de individuos com nivel de escolaridade com
ensino superior, enquanto a populacao portuguesa possuiu s6 19,4% com ensino superior.

Também em termos do nivel de rendimento mensal a diferenca é grande. A amostra do estudo
apresenta 76,9% de individuos com nivel de rendimento mensal acima de 1000 euros, enquanto a
populacdo portuguesa de 34,6% tem um nivel de rendimento mensal semelhante.

Tal deve-se fundamentalmente porque o inquérito é distribuido num universo universitario e em
redes sociais as quais a populacdo com mais acesso tende a ser mais jovem e mais escolarizada (fatores
que ja de si tendem a estar correlacionados) e, por consequéncia, com niveis de rendimentos do
agregado familiar médios superiores a média.

Pelo que todas as conclusdes retiradas deste estudo e a sua extrapolacao terao que ser analisados
com cuidado. Contudo, o facto de se estar a analisar uma populacao tendencialmente mais jovem ¢ util
para fazer previsdes sobre a evolucdo do comportamento e resultados de programas para literacia
financeira que tém vindo a ser aplicados na ultima década, especialmente dirigidos a uma populacdo

mais jovem e com mais acesso a meios digitais.

4.2. Andlise de consisténcia interna

Utilizando a analise de consisténcia interna, é possivel estudar as propriedades das escalas de
medicao que as formam. A consisténcia interna é se os indicadores que compdem a escala ou indice
consistem ou nao, ou seja, se as pontuacdes dos inquiridos em qualquer indicador tendem ou nao a
estar relacionadas com as suas pontuacdes nos outros indicadores. Segundo Bryman e Bell (2007), o
Alfa de Cronbach ¢ o modelo mais utilizado para esta analise que calcula a média de todos os coeficientes
de consisténcia possiveis, divididos pela metade. Um coeficiente Alfa calculado variara entre 1
(denotando consisténcia interna perfeita) e O (denotando nenhuma consisténcia interna). Um Alfa de
Cronbach a 0,80 ¢é tipicamente utilizado como regra geral para denotar um bom nivel de consisténcia
interna. Este coeficiente entre 0,60 e 0,80 é considerado como aceitavel.

Como ¢ apresentado na Tabela 2, agrupei as variaveis e avaliaei o valor do Alfa de Cronbach por

dimensoes.
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Tabela 2. Estatistica de consisténcia interna: Por dimensoes

ALFA DE CRONBACH ITENS
Caracterizacdo da amostra 0,228 5
As fontes de conhecimento financeiro 0,660 6
O nivel de literacia financeira efetiva 0,585 5
O nivel de literacia financeira percecionada 0,719 2
As decisdes financeiras 0,565 3

Conforme se pode constatar na Tabela 2, o valor do Alfa de Cronbach das dimensdes “As fontes
de conhecimento financeiro” e “O nivel de literacia financeira percecionada” ¢ superior a 0,60, o que &
um bom indicador. Para as dimensdes “O nivel de literacia financeira efetiva” e “As decisdes financeiras”
este coeficiente esta préximo de 0,60, considerando-se também aceitavel.

A dimensdo “Caracterizacdo da amostra” tem o valor muito baixo do Alfa de Cronbach, sé 0,228.
Este valor baixo obtido deve-se ao formato de questdes. Por exemplo, uma questdo tem s6 2 opcdes de
reposta, ao mesmo tempo, outra questdo tem mais de que 4 opcdes. Infelizmente, ndo posso alterar as
escalas de resposta pois estas estdo a captar diferentes caracteristicas relevantes do individuo, caso
contrario seria impossivel fazer uma comparacdo da amostra deste estudo com os dados de toda a

populacdo, sendo apresentada na Tabela 1.

4.3. 0 nivel de literacia financeira efetiva

No presente estudo, a definicdo de literacia financeira passa pela medida do nivel de conhecimento
financeiro. As questdes da Parte 2 do questionario (02.2 - Q2.6) sao a base para a construcdo do nivel
de literacia financeira efetiva da amostra. A apresentacdo dos resultados obtidos nessas questdes
encontram-se aqui, onde é efetuada uma analise descritiva a cada uma das 5 perguntas utilizadas para

medir o nivel de literacia financeira.

Grafico 5 - Pergunta 2.2. Suponha que coloca 100 euros num depdsito a prazo com

uma taxa de juros anual de 2 por cento. Quanto é que tera na conta ao fim de 5 anos?

(Considere que nao sido cobradas comissoes nem impostos).
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Menos do que 102 euros Nao sei
6,5% 4,3%

Exatamente 102 euros
2,2%

Mais do que
102 euros
87,0%

87,0% respondem “Mais do que 102 euros”, 6,5% respondem “Menos do que 102 euros”, 4,3%
respondem “Nao sei” e 2,2% respondem “Exatamente 102 euros”. Visto que a resposta correta é “Mais
do que 102 euros”, 87,0% dos respondentes indicam a resposta correta. 8,6% de inquiridos tém a

resposta incorreta e 4,3% com reposta “Nao sei”.

Grafico 6 - Pergunta 2.3. Considere que a taxa de juros anual na sua conta poupanca

era de 1% e a inflacao anual prevista era de 2%. Apés um ano seria capaz de comprar

Mais do que hoje
Nao se| 5,8%

9, 4%
\ Exatamente o mesmo de
hOje
7,2%

Menos do que hoje
77,7%

77,7% respondem “Menos do que hoje”, 9,4% respondem “Nao sei”, 7,2% respondem
“Exatamente o mesmo de hoje” e 5,8% respondem “Mais do que hoje”. A resposta correta & “Menos do
que hoje”, e 77,7% dos respondentes escolheram essa resposta correta. 12,9% de respondentes tém a

resposta incorreta e 9,4% com reposta “Nao sei”.
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Grafico 7 - Pergunta 2.4. Comprar acoes de uma tinica empresa geralmente oferece

um retorno mais seguro do que investir (0 mesmo montante) num fundo de acoes.

Verdadeiro
N3o sei — 12,2%
32,4%
. '
Falso
55,4%

55,4% respondem “Falso”, 32,4% “Nao sei” e 12,2% respondem “Verdadeiro”. A resposta correta
¢ “Falso”, e 55,4% dos respondentes tém a resposta correta. 12,2% de respondentes tém a resposta

incorreta e 32,4% com reposta “N&o sei”.

Grafico 8 - Pergunta 2.5. Uma hipoteca de 15 anos normalmente requer pagamentos
mensais mais altos do que uma hipoteca de 30 anos, mas os juros totais que sao pagos

durante a vida do empréstimo serao menores

N&o sei
16,5%
™

Verdadeiro

Falso 73.4%

10,1%
R

73,4% respondem “Verdadeiro”, 16,5% “N&o sei” e 10,1% respondem “Falso”. A resposta correta
é “Verdadeiro”, e 73,4% dos respondentes tém a resposta correta. 10,1% de respondentes tém a resposta

incorreta e 16,5% com reposta “Nao sei”.
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Grafico 9 - Pergunta 2.6. Se a taxa de rendibilidade (a taxa de juros de mercado)

descerem, o que acontecera com o preco de obrigacoes?

Vai aumentar
15,8%

N&o sei

42,5% Vai diminuir

25,9%

N&o ha relacdo entre o prego de obrigagdes e a taxa
de rendibilidade
15,8%

Por fim, a questao 2.6 foi a mais dificil de todas as questdes. 42,5% respondem “Nao sei”, 25,9%
“Vai diminuir”, 15,8% “Vai aumentar”, 15,8% respondem “Nao ha relacdo entre o preco de obrigacdes
e a taxa de rendibilidade” e 0,0% escolheram “Vai ser o mesmo”. A resposta correta é “Vai aumentar”,
e apenas 15,8% dos respondentes responderam certo. 41,7% de respondentes tém a resposta incorreta
e 42,5% com reposta “N&o sei”.

Na Tabela 3 encontra-se o tema da cada pergunta e a percentagem de respostas corretas.

Tabela 3. Percentagem de respostas corretas

% da amostra final

Qi Tema que respondeu
acertadamente
Q2.2 Capltallz.afao dPT jurose 87,0%
composicdo de juros
Q2.3 Inflagdo 77,7%
Q2.4 Diversificagdo de riscos 55,4%
Hipoteca e dependéncia da taxa
Q2.5 de juros na duracdo do 73,4%

empréstimo

Relagdo entre os pregos das
Q2.6 obrigacdes e a rendibilidade (a 15,8%
taxa de juros de mercado).

Como esperado, a questdo mais dificil foi a Q2.6 sobre os precos de obrigacdes que requer
conhecimento avancado dos produtos de investimento. Os conceitos que as pessoas entendem melhor

sao0 a capitalizacao de juros e a inflac&o.
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Para fazer a medicao do nivel de literacia financeira, foi construido um indice com base nas
questdes que ja tenham sido descritas. Para a construcdo do indice de literacia financeira foi também
considerado um sistema de pontuacado para as 5 questbes, assim como atribuida uma pontuacao caso
o0 inquirido respondesse corretamente. As respostas incorretas tiveram uma pontuacao que ¢ igual nulo.
A soma total dos pontos obtidos apresentou o nivel de literacia financeira que esta compreendido numa

escalade 0 a 5.

Grafico 10 - Distribuicao do nivel de literacia financeira efetiva

30,4%
26,9%

21,0%

?%

O valor médio obtido ¢ de 3,09 pontos (a mediana de 3,0 e o desvio padrdo de 0,97), que
demonstra uma compreensdo relativamente média do conhecimento financeiro. Um numero relevante
de respondentes (31,8%) revela um nivel de literacia financeira muito reduzido (indice < 2) e 26,9% tém
um médio nivel de literacia financeira (indice 3). 30,4% mostram um conhecimento bom (indice 4).

Apenas 10,9% apresentam um alto nivel de literacia financeira (indice 5).
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4.4, Amostra de investidores

Dentro da nossa amostra de pesquisa ha uma amostra de pessoas que estdo envolvidas no

processo de investimento em algum valor mobiliario. Esta parte foi definida pela questdo Q3.3.
Grafico 11 - Pergunta 3.3. Presentemente tem investimentos em algum valor
mobiliario?

N&o sei
3,6%

Sim, tenho
23,2%

‘ Né&o tenho, mas ja tive
no passado

9,4%

N&o tenho nem nunca tive
63,8%

Apenas 23,2% dos respondentes indicam que detém investimentos em algum valor mobiliario. A
maioria dos inquiridos, 63,8%, nao tém nem nunca tiveram nenhum investimento em valores mobiliarios.
9,4% afirmam que nao tém investimentos atualmente, mas ja ter investimentos no passado nesta
categoria de produtos financeiros. 3,6% respondem “Nao sei”.

Para determinar as categorias de valores mobiliarios que o entrevistado detém foi utilizada a

questdo Q4.1.
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Grafico 12 - Pergunta 4.1. Indique quais dos seguintes produtos de investimento

detém atualmente

6
1 1 1 1
| | [ [

Participacdo em Certificados de Investimentos Investlmenlos Acbes ParticipacGes PPR Emprestimos Produtos

fundos de aforro f em Bitcoins, em Fundos de P2P derivados

investimento  Certificados do ICO ou outras crowdfundmg Pensdes (futuros,
tesouro moedas digitais opcles, etc.)

53,1% tém unidades de participacdo em fundos de investimento (17 pessoas de 32). Também
53,1% tém os certificados de aforro/certificados do tesouro. 28,1% (9 pessoas de 32) investem em
Bitcoins, /ICO ou outras moedas digitais. 25,0% (8 pessoas de 32) escolhem investir em crowdfunding.
18,8% (6 pessoas de 32) tém investimentos em acdes. E s6 uma vez (ou 3,1%) investem em um dos
produtos seguintes: unidades de participacdo em fundos de pensodes, PPR (Plano Poupanca Reforma),
produtos derivados (futuros, opcdes, etc.) ou empréstimos P2P (o financiamento peer-fo-peer).

Como vemos, a maioria dos investidores escolhe produtos comprovados como a participacao em
fundos de investimento e os certificados de aforro. Mas também identifiquei o peso suficiente em novos
produtos de investimento digitais, tais como investimento em crowdfunding e moedas digitais (Bifcoins,
1CO).

A questao Q4.1 tem o tipo de resposta multipla com a possibilidade de selecionar varias opcdes
em simultaneo, por isso posso identificar a diversificacdo de portefélio de investimentos, ou seja, a
quantidade de produtos de investimento.

40,6% (13 respondentes) tém sé 1 produto de investimento, 37,5% 2 produtos, 9,4% 3 produtos
e 12,5% 4 produtos. Ou seja, a maioria (59,4%, ou seja, 19 respondentes) tem mais de 1 produto de

investimento e melhor diversificacao de carteira.
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Grafico 13 - Identificacdo da quantidade de produtos de investimento (na base de

questao 4.1)

4 produtos;
12,5%

3 produtos;

9,4%
1 produto;

40.6%

2 produtos;
37,5%

A pergunta Q4.2 mostra qual percentagem do seu patrimonio total dos investidores investem em

valores mobiliarios.

Grafico 14 - Pergunta 4.2. A sua carteira atual de valores mobiliarios representa

aproximadamente que percentagem do seu patriménio total?

N&o sei
15,6% Entre 0 e 10%

25,0%

Mais de 50%
15,6%

De 25% a 50%
3,1%

De 10% a 25%
40,7%

40,7% respondem “De 10% a 25%", 25,0% respondem “Entre 0 e 10%", 15,6% respondem “Mais
de 50%", 15,6% respondem “Nao sei” e 3,1% respondem “De 25% a 50%".
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A maioria dos inquiridos (84,6%) sabe qual parte da carteira de investimentos constitui do
patrimonio total. Também a maioria (cerca 66%) investe em valores mobiliarios de 0 a 50% do seu

patrimonio.

4.5. Razoes porque as pessoas nao investem

Para identificar esse grupo de respondentes dentro da nossa amostra, foram também utilizadas
respostas a pergunta Q3.3 com opcdes “Nao tenho nem nunca tive” e “Nao tenho, mas ja tive no
passado”. Esse grupo é composto por 101 entrevistados e representa 73,2% da amostra total.

Interessar-se determinar a principal razdo pela qual os inquiridos ndo tém investimentos em

valores mobiliarios, o questionario incluia a questdo Q5.1.

Grafico 15 - Pergunta 5.1. Qual a principal razao pela qual ndo tem valores

mobiliarios?

Nao sei
1 1,8%

Outra razdo
5,9%

Perdeu dinheiro num
investimento passado

Os custos de ter conta de_/ "‘|

2,9%
titulos sdo elevados
4,9%

Nao tem rendimentos
| que justifiquem
44 1%

Séo investimentos
demasiado arriscados
6,9%

Nao tem conhecimentos suficientes para
investir em valores mobiliarios
23,5%

A maioria dos respondentes, 44,1%, escolheram o rendimento insuficiente como é razao
principal. Além disso, uma parte significativa dos inquiridos, 23,5%, compreende que ndo tem
conhecimentos suficientes para tomar uma decisdo financeira tao complexa. 6,9% pensam que € esse
tipo de investimento é demasiado arriscado. 4,9% nao investem devido aos elevados custos associados.

E 2,9% perderam o dinheiro num investimento no passado.
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Como outra razdo, 11,8% dos respondentes, transmitiram principalmente um pensamento
relacionado com a opcado de resposta “Ndo tem rendimentos que justifiquem”: alguns inquiridos
descreveram nao ter um emprego, enquanto outros nao relataram nenhumas fontes de rendimento.

Em comparacdo com o estudo nacional (Banco de Portugal, 2016, gréfico 111.2.5.3), podem ser

identificados os seguintes:

Grafico 16 - Comparacao o estudo com os dados nacionais

Recente estudo Populagdo (Inquérito, 2015)

Ndosei N 11,8% | 1,0%
Outrarazdo [l 5.9% | 1,0%
Perdeu dinheiro num investimento passado [l 2,9% | 0,9%
Os custos de ter conta de titulos sdo elevados [l 4,9% | 0,7%
S&o investimentos demasiado arriscados [l 6,9% . 11%
N&o tem conhecimentos suficientes para investir em valores mobiliarios [ INNENEENENEGEGEE 23,5% I 20,0%

N&o tem rendimentos que justifiquem  [IREEEGGGEGEEEEEEEE 44.1% I 65,3%

Como podemos ver, o resultado é bastante semelhante aos resultados do inquérito de 2015. As
3 principais razdes continuam a ser as mesmas. No entanto, o peso da razdo de rendimento nao é
suficiente diminuiu (44,1% no nosso questionario em comparacédo com 65,3% em 2015). No entanto, ha
um aumento da importancia do risco deste tipo de investimento aos olhos dos inquiridos (11,1% vs.
6,9%).

Era também interessante descobrir o que poderia influenciar as decisdes para comecar a investir
em valores mobiliarios, por isso Q 5.2 foi adicionada no inquérito. Essa pergunta é a categoria de resposta
multipla com a possibilidade de selecionar varias op¢des em simultaneo.

A principal razao continua a ser a questao da suficiéncia dos rendimentos, ou seja, para que a
maioria comece a investir, & necessario ter mais dinheiro (para 56,9% dos respondentes). Mas também
permanece um ponto importante que muitas pessoas ndo encontram de informacao suficiente sobre o
processo de investimento em valores mobiliarios (35,3%). E muitas pessoas nao tém confianca no
mercado de valores mobilidrios (31,4%) e na estabilidade na economia (28,4%), ou seja, associam o

processo ao aumento do risco.
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Grafico 17 - Pergunta 5.2. 0 que sera necessario acontecer para passar a investir

em valores mobiliarios?

Ter mais dinheiro I 56,9%
Maior rentabilidade dos valores mobiliarios I 11,8%
Taxas de juro dos depdsitos a prazo serem baixas B 2,0%
Ter mais informacao sobre os valores mobiliarios NN 35.3%
Ter mais confianca no mercado de valores mobiliarios NN 31,4%
Haver maior estabilidade na economia NG 25 4%
Né&o pensa investir ou voltar a investir I 10,8%

Néosel M 8.8%

Acredito que as respostas a estas perguntas ajudarao a identificar pontos aos quais se deve prestar
atencdo ao preparar materiais na area da educacao financeira da populacao. As pessoas tém uma visao
correta de que investir € um processo associado a um risco acrescido. Mas também deve ser
demonstrado que se adquirir mais conhecimentos e se aumentar o seu nivel da literacia financeira, este
risco pode ser reduzido. Também € necessario incluir em programas da formacao financeira mais
informacédo sobre como uma pessoa pode investir as suas poupancas, para tornar o processo de
investimento no mercado de valores mobiliarios mais compreensivel e transparente para a maioria das

pessoas.
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5. ANALISE EMPIRICA E DISCUSSAO DE RESULTADOS

Neste capitulo, sao testadas as 8 hipoteses de investigacdo com o objetivo de responder ao objetivo
principal e os objetivos especificos deste estudo. As H1-H4 analisam como o nivel de literacia financeira
esta ligado as decisodes financeiras. As H5-H8 permitem identificar os fatores que influenciam a literacia

financeira e que podem melhorar o comportamento financeiro.
5.1. A literacia financeira e O comportamento financeiro
Hipotese 1: Os individuos que ja pensaram sobre a decisao de poupanca para reforma
tém o nivel mais elevado de literacia financeira efetiva do que aqueles que nao pensaram

sobre esta decisao.

Para compreender como o nivel de literacia financeira efetiva influencia o planeamento da reforma,

perguntei aos inquiridos no meu inquérito a questdo Q3.1:

Grafico 18 - Pergunta 3.1. Ja tentou avaliar quanto precisa poupar para a sua

reforma?

Nio sei
1,5%

Sim
34,0%

N&o
64,5%

n

64,5% respondem “Nao”, 34,0% respondem “Sim” e 1,5% respondem “Nao sei”.

2AM

Para a analise posterior apenas foram tidas em conta as respostas do tipo “Sim” e “Ndo”, ou seja,

0s respondentes foram agrupados em duas categorias, de acordo com a Tabela 4.
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Para testar esta hipotese, recorreu-se ao teste de diferencas de médias t de Student de amostras
independentes, de acordo com Frost (2020, p.48-52). Este teste permite analisar se os valores médios

das amostras independentes sao estatisticamente diferentes.

Tabela 4 — Os grupos analisados para a H1

N %

Os respondentes que ja pensam sobre a poupanga para reforma 47 34,6%

Os respondentes que ndo pensam sobre a poupanga para reforma 89 65,4%

Total 136 100,0%

Tabela 5 - Teste t para a H1
N MEDIA DESV[O TESTET GL P
PADRAO
Os respondentes que ja pensam sobre a poupanca para reforma 47 3,43 1,06 2,256 134 0,026%*
Os respondentes que n3o pensam sobre a poupancga para reforma 89 2,96 1,20

*p<0,05

Na Tabela 5 é possivel verificar que o valor de prova é inferior a 5%, considera-se que existem
diferenca observada estatisticamente significativa entre os dois grupos (t=2,256, p=0,026<5%). Por isso,
posso concluir que o nivel de literacia financeira efetiva é significativamente superior para os
respondentes que ja pensam sobre a decisdo de poupanca para reforma.

Para avaliar efeitos de um conjunto de variaveis na probabilidade poupar para a reforma, vou testar
os dados com um modelo de regressao nao linear parameétrico probit. Este modelo é definida uma funcéo
que toma valores binarias. Assim, 0 nosso modelo calcula uma probabilidade prevista de planeamento

da reforma com base nos nossos preditores.
Segundo Wooldridge (2015, p.549-560), modelo de resposta binaria:
P(Y=1/X)=(Y=1]X,X,..,X) (1)
Nos modelos binarios nao lineares a probabilidade de resposta tem forma como:
P(Y=1]X)=G(Bo+BX +BX+..+BX)=G(XP) (2)

G - uma funcao que toma valores 0 < G(z) < I;
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X - conjunto de variaveis explicativas.
No modelo probit, a funcdo G é uma funcao de distribuicdo normal:
G(z) =(2) = 7 ¢ W)dv

onde ¢(z) é a densidade normal:

0(2) = [*_(2m) F exp(—22/2)

(3)

(4)

A variavel dependente, ¥, do modelo probit, sendo descrito acima na equacéo (2), € uma variavel

binaria que tem o valor 1, se o respondente tem poupanca para a reforma e 0 se ndo. Para estimacao

do modelo temos:

Xﬁ:ﬁ0+ﬁ1)(z/ +,82)(2+... +ﬁka (5)
Para verificar a H1 a equacéao (5) tem forma como:
X,B :,[;0+ﬁ1)(1+ﬁ2)(2+,83)(3+ﬁ4)(4 (6)
Tabela 6 - As variaveis explicativas para o modelo de probitda H1
Variavel Definicdo Média Desvio Padréo Minimo Maximo
X1 Literacia Financeira Quantitativa 3,11 1,178 0 5
X2 Género X2 = 1 se Masculino, X2 = 0 se Feminino 0,36 0,482 0 1
X3 Idade Quantitativa 31,75 10,555 18 74
X4 =0 se a primaira resposta "Ndo tem
instrugdo primaria"”, X4 = 11 se a tltima
X4 Nivel de escolaridade resposta "Tem mais do que a 9,52 1,516 0 11
licenciatura completa
(Mestrado/Doutoramento)"
X5 = 0 se primaira resposta "Sem
X5 Rendimento mensal bruto rendimento”, X5 = 4 se ultima resposta 2,86 0,911 0 4
"Acima de 2500 euros"

Como no teste t, para analise do modelo probit foram utilazadas as respostas de questdo Q3.1

do tipo “Sim” e “N&o”, mas foram excluidos 3 inquéritos com repostas “Nao sei” na pergunta Q1.6

sobre o rendimento mensal bruto. Pois, para a H1 foram analisados 133 inquéritos.

Ha dificuldades no modelo probit para interpretar os valores dos coeficientes f,, que apenas déo

informacdo sobre o sentido do efeito (negativo ou positivo). Por isso, os efeitos marginais devem ser
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calculados. Infelizmente, devido a limitacdes do software SPSS Statistics 26, nao é possivel calcular os
efeitos marginais. Por conseguinte, a interpretacdo dos coeficientes sera a de estimar apenas o efeito

em forma negativo ou positivo em Y.

Tabela 7 — Estimacao do modelo probit para a H1

Variaveis independentes Coeficientes Beta

X1 - Literacia Financeira 0,119
(0,065)**

X2 - Género 0,529
(0,041)**

X3 - Idade 0,026
(0,031)**

X4 - Nivel de escolaridade 0,241
(0,009)***

X5 - Rendimento mensal bruto -0,010

{0,695)

Likelihood Ratio Chi-Square 22,152

{0,000)

MNaota: o nivel de significdncia ***p<0,01 **p«<0,05

O teste Likelihood ratio chi-square verifica a hipotese de que todos os B's = 0 versus a alternativa
de que pelo menos um nao ¢ igual o zero. Neste caso, sdo 5 graus de liberdade porque ha 5 coeficientes
de cada variavel independente. Neste modelo Likelihood ratio chi-square é estatisticamente significativo
(p-value < 1%), sugerindo que pelo menos uma variavel tem um efeito que difere de O.

O efeito negativo tem sé uma variavel X, (Rendimento mensal bruto), mas nao é estatisticamente
significativa (p-value < 5%). Todas as outras quatro varidveis tém efeitos positivos que s&o
estatisticamente significativos. A partir dai posso concluir que o modelo probit também confirma a
existéncia de um efeito positivo do nivel de literacia financeira sobre a decisao de poupar para a reforma.

Por conseguinte, H1 verifica-se.

Hipotese 2: Os respondentes que tém poupanca para os dias de crise tém o nivel mais
elevado de literacia financeira efetiva do que aqueles que nao tomaram esta decisao.

Para testar esta hipotese, incluia no questionario a seguinte pergunta Q3.2:
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Grafico 19 - Pergunta 3.2. Tem poupancas para os periodos dificeis, que possam
cobrir as suas despesas por 3 meses em caso de doenca, perda de emprego, crise

econdémica ou outras emergéncias?

N&o sei
2,9%

Sim
73,2%

Nao
23,9%

n

73,2% respondem “Sim”, 23,9% respondem “N&o”, e 2,9% respondem “Nao sei”.

Para verificacdo da H2 so as respostas do tipo “Sim” e “Nao” foram analisadas, ou seja, 134

pessoas.

Tabela 8 — Os grupos analisados para a H2

N %
Os respondentes que tém poupanca para os dias de crise 101 75,4%
Os respondentes que ndo tém poupanca para os dias de crise 33 24 6%
Total 134 100,0%

Para testar essa hipotese, também recorreu o teste t de Studentde amostras independentes como

paraa HI.
Tabela 9 - Teste t de parte da amostra para a H2
N MEDIA DESVIO TESTET GL P
PADRAO
Os respondentes que tém poupanca para os dias de crise 101 3,11 1,19 0,834 132 0,406
Os respondentes que n3o tém poupanga para os dias de crise 33 2,91 1,20
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Como podemos ver na Tabela 9, o valor de prova é superior a 5% (p=0,406), por isso nao existe
diferenca estatisticamente significativa entre o nivel de literacia financeira efetiva e a decisdo de poupanca
para os dias de crise..

Vamos testar a relacdo entre o nivel de literacia financeira e a decisdo de poupar para os dias de
crise utilizando um modelo probit. O modelo utiliza as mesmas variaveis como para testar a hipotese 1

(ver a Tabela). Foram utilizadas as respostas de questdo Q3.2 do tipo “Sim” e “Nao” e sem 3 inquéritos
com repostas “Nao sei” na questdo Q1.6 sobre o rendimento mensal bruto. O nimero de inquéritos para

verificar ¢ 131.

Tabela 10 - As variaveis explicativas para o modelo de probitda H2

Variavel Definigdo Média Desvio Padrdo Minimo Maximo
X1 Literacia Financeira Quantitativa 3,08 1,187 0 5
X2 Género X2 =1 se Masculino, X2 = 0 se Feminino 0,37 0,484 0 1
X3 Idade Quantitativa 31,90 10,561 18 74
X4 = 0 se a primaira resposta "Ndo tem
instrugdo primaria”, X4 = 11 se a dltima
X4 Nivel de escolaridade resposta "Tem mais do que a 9,52 1,526 0 11
licenciatura completa
(Mestrado/Doutoramento)"
X5 = 0 se primaira resposta "Sem
X5 Rendimento mensal bruto rendimento”, X5 = 4 se ultima resposta 2,89 0,883 0 4
"Acima de 2500 euros"

Tabela 11 - Estimacao do modelo probit para a H2

Variaveis independentes Coeficientes Beta

X1 - Literacia Financeira 0,022
(0,844)
X2 - Género -0,127
(0,647)
X3 - Idade 0,015
(0,235)
X4 - Nivel de escolaridade 0,044
(0,609]
X5 - Rendimento mensal bruto 0,244
(0,087}
LR Chi-Square (5) 6,640
(0,249}

Neste caso Likelihood ratio chi-square tem o valor de prova é superior a 5% (p-value = 0,249 >
5%). Também todas as variaveis independentes nao estao estatisticamente significativas, por isso nao

posso avaliar o efeito delas. E impossivel tirar umas conclusdes a partir deste modelo.
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Nem o teste t, nem o modelo probit nos mostraram o significado estatistico dos resultados, pelo
que é impossivel confirmar a presenca ou auséncia de uma relacdo entre o nivel de literacia financeira

e a decisdo de poupar para os dias de crise, ou seja, a H2 nao se verifica.

Hipotese 3: O nivel de literacia financeira das pessoas que tém investimento em
algum valor mobiliario é mais elevado do que aqueles que ndo possuem investimentos em

valores mobiliarios.

A pergunta Q3.3, que é descrita na pagina 33, foi utilizada para identificar a parte da amostra com
investimentos em algum valor mobiliario. Para verificar a hipétese H3 foi analisada parte da amostra
com as repostas “Sim, tenho”, “Nao tenho, mas ja tive no passado” e “Nao tenho nem nunca tive” que
representa 96,4% do total da amostra (133 respondentes).

Os inquiridos foram agrupados em duas categorias, conforme a tabela seguinte. O primeiro grupo
inclui os respondentes com a reposta “Sim, tenho” e o segundo grupo inclui as repostas “N&do tenho,

mas ja tive no passado” e “Nao tenho nem nunca tive”.

Tabela 12 - Os grupos analisados para a H3

N %
Os respondentes que tém investimento 32 24,1%
Os respondentes que ndo tém investimento 101 75,9%
Total 133 100,0%

Tabela 13 - Teste t de parte da amostra para a H3

DESVIO

3 = TESTET GL P
N MEDIA PADRAO
Os respondentes que tém investimento 32 3,84 1,02 4,306 131 0,000**
Os respondentes que ndo tém investimento 101 2,87 1,14

** < 0,01

O valor médio de literacia financeira efetiva dos respondentes que tém investimentos em algum
valor mobiliario é 3,84 pontos em comparacéo com os restantes (M=2,87). A diferenca observada entre

os dois grupos ¢ estatisticamente significativa (t=4,306, p<0,001).
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O teste t tem limitacoes, porque nao é paramétrico. Por isso adicionei um modelo de regressao

linear multipla — método dos minimos quadrados. Este modelo permite receber melhores conclusoes,

pois considera as influéncias conjunta de variaveis, ou seja, faz uma analise multivariada.

linear de variaveis independentes (X, X, ..

No modelo de regressdo linear multipla, admite-se que a variavel dependente (Y) é uma funcéo

., X) edoerro (g):

B.- uma constante, ordenada na origem;

B, - coeficientes de regresséo da / variavel independente;

& - 0 erro do modelo.

Y =PBo# BiXy # BXo # .. +BX, # &

/=12 .

L n)

(7)

Para a variavel dependente foram utilizadas as repostas de questdo Q3.3 com as repostas “Sim,

tenho”, “Nao tenho, mas ja tive no passado” e “Nao tenho nem nunca tive”. Para utilizacdo no modelo

de regressao, todas as respostas foram convertidas para o formato continuo. Como as variaveis

independentes foram utilizados o nivel da literacia financeira e as variaveis demograficas que foram

convertidas como para H1. Como na H1, também foram excluidos 3 inquéritos com repostas “Nao sei”

na pergunta Q1.6 sobre o rendimento mensal bruto, ou seja, para esta hipdtese foram testadas apenas

130 respondentes.

Tabela 14 - As variaveis para o modelo de regressao linear miltipla da H3

Varidvel Definicdo Média Desvio Padrdo Minimo Méximo
¥=0 se "N&o tenho nem nunca tive"
Ha investimentos em algum valor Y=1 se "N&o tenho, mas ja tive no 0,58 0,861 0 2
Y mobiliario passado"
Y= 2 se "Sim, tenho"
X1 Literacia Financeira Quantitativa 3,12 1,179 0 5
X2 Género X2 = 1 se Masculino, X2 = 0 se Feminino 0,35 0,480 0 1
X3 Idade Quantitativa 31,84 10,525 18 74
X4 = 0 se a primaira resposta "Ndo tem
instrugdo primaria", X4 = 11 se a dltima
X4 Nivel de escolaridade resposta "Tem mais do que a 9,55 1,500 0 11
licenciatura completa
(Mestrado/Doutoramento)”
X5 = 0 se primaira resposta "Sem
X5 Rendimento mensal bruto rendimento”, X5 = 4 se ultima resposta 2,88 0,915 0 4
"Acima de 2500 euros"
A equacao do modelo é:
y:ﬁa'/'ﬁz)(z +ﬂ2)(2+ﬁ3)(3+ﬁ4/v4+ﬂ5/v5+€ (8)
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Neste caso, o coeficiente de varidveis independentes estima o facto de subir uma posicdo na
variavel dependente.

O modelo de regressao linear multipla assume a auséncia de colinearidade, ou seja, que as
variaveis independentes ndo estao fortemente correlacionadas. Segundo Maroco (2007), um coeficiente
de correlacdo superior a 0,75 mostra a problema de multicolinearidade, o que dificulta a definicao do

contributo de cada variavel independente.

Tabela 15 — Matriz de correlacao entre as variaveis independentes

Variaveis independentes

X1 X2 X3 X4 X5
(correlacdo de Pearson)
X1 1 0,256%* 0,065 0,178%* 0,092
X2 0,256** 1 0,278** 0,037  0,223*
X3 0,065 0,278%* 1 0,112 0,276**
X4 0,178%* 0,037 0,112 1 0,197*
X5 0,092  0,223* 0,276**  0,197* 1

Nota: o nivel de significdncia **p<0,01 *p<0,05

Na Tabela 15 mostra que todas as correlacdes sao fracas. A maior correlacdo existente é entre a
variavel X2 (Género) e a variavel X3 (Idade), mas o seu valor é de 0,278, ou seja, muito inferior a 0,75.

Verifiquei 0 meu modelo sobre heterocedasticidade, o que significa uma dispersdo desigual do
termo de erro residual. Segundo Frost (2019, p.211) “na analise de regressdo, ..., especificamente, a
heterocedasticidade ¢ uma alteracao sistematica da dispersao dos residuos ao longo da gama de valores
medidos. A heterocedasticidade € um problema porque a regressao ordinaria dos minimos quadrados
(OLS) assume que todos os residuos sao retirados de uma populacdo que tem uma variancia constante
ou homocedasticidade”.

Identifiquei a heterocedasticidade com teste de White. A descricdo tedrica deste teste é bem
explicada em Wooldridge (2015, Capitulo 8-3a). Se p-value < 5%, isso rejeita a hipotese nula sobre o
homocedasticidade e conclui que existe evidéncia de heterocedasticidade. Se ha problemas de
heterocedasticidade, vou fazer a correcao de White para determinar erros padrao robustos. No programa
SPSS Statistics 26, este método de estimacdo da matriz de covariancia tem um nome HCO, que se
baseia no estimador robusto assimptético original da matriz de covariancia das estimativas dos

parametros.
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Tabela 16 — Teste de White do modelo de regressao para a H3

Chi Quadrado 31,416
(0,136)

P-value > 5%, o que significa que ndo ha heterocedasticidade.
Apds analise do modelo de regressao no programa SPSS Stafistics 26, obtive os seguintes

resultados:

Tabela 17 - Estimacao do modelo de regressao com erros padrao robustos para a H3

(método HCO)

Variaveis ind P Coeficientes nao
— e e estandardizados Beta

X1 - Literacia Financeira 0,189
(0,002)%+*

X2 - Género 0,549
(0,001)*==

X3 - ldade 0,005

(0,442)

X4 - Nivel de escolaridade -0,018

{0,671)

X5 - Rendimento mensal bruto 0,197
{0,011)%*

R2 Ajustado 0,266

Nota: o nivel de significdncia *¥¥p<0,01 *¥p<0,05

Da Tabela 17 posso concluir que o modelo ¢ estatisticamente significativo. O R? ajustado é igual
0,266, ¢é aceitavel. O R ajustado é um estimador imparcial para o R2, ou seja, a correlacao entre as
pontuacoes reais e as previstas pelo nosso modelo de regressao.

As 3 de 5 variadveis independentes tém um efeito positivo e estatisticamente significativo:

e X, - Literacia Financeira (b = 0,189 ; p-value < 1%);
o X,-Género (b= 0,549 ; pvalue < 1%);
e X;- Rendimento mensal bruto (b = 0,197 ; p-value < 5%).

De acordo com os resultados da analise do teste t, os respondentes que tém investimentos em
algum valor mobiliario, ttm também um nivel de literacia financeira mais elevado em comparacdo com
0s nao tém. Segundo a analise do modelo de regressao, 3 de 5 fatores tém um efeito positivo. O maior
beta esta associado as variaveis X, (Género), o que significa que a populacao predominantemente

masculina é atualmente tem investimentos em algum valor mobiliario ou ja teve investimentos no
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passado. X, (Literacia Financeira), também tem um efeito positivo, portanto, quanto maior for o nivel de
literacia financeira, maior sera a probabilidade de propriedade do investimento. Por conseguinte, a

hipdtese H3 ¢ confirmada.

Hipétese 4: O nivel de literacia financeira dos investidores que possuem mais de 1
produto de investimento (ou seja, tém maior diversificacdo da carteira de investimentos) é

mais elevado do que aqueles que tém sé 1 produto de investimento.

Como ja vimos na parte da amostra de investidores, p. 33 — 34, entre a nossa amostra a maioria
(59,4%, ou seja, 19 respondentes) tem alguns produtos de investimento (mais de 1 produto). Para
verificar a hipétese H4 o nivel de literacia financeira efetiva dessa parte da amostra foi comparada com

o valor médio de literacia financeira efetiva dos investidores que tém s6 1 produto de investimento.

Tabela 18 — Os grupos analisados para a H4 para oteste T

N %
Os investidores que t&m mais do que 1 produto de investimento 19 59,4%
Os investidores que t&m 1 produto de investimento 13 40,6%
Total 32 100,0%

Tabela 19 - Teste T de parte da amostra para a H4

5 DESVIO
N MEDIA PADRAO TESTET GL P
Os investidores que tém mais do que 1 produto de investimento 19 3,89 0,86 0,337 30 0,738
Os investidores que tém 1 produto de investimento 13 3,77 1,24

O valor médio de literacia financeira efetiva dos respondentes que tém investimentos em algum
valor mobilidrio ¢ 3,89 pontos que é acima da média do seguinte grupo (M=3,77). Mas a diferenca
observada ndo é estatisticamente significativa. O valor de prova é superior a 5% (p=0,738). A diferenca
do nivel de literacia financeira efetiva nao é estatisticamente significativa entre os investidores com mais
de que 1 produto de investimento nas suas carteiras de investimento e os investidores que tém s6 um
produto de investimento.

Vamos testar a hipotese H4 com o modelo de regressao linear multipla. Para a variavel dependente
foram utilizadas as repostas de questdo Q4.1 e foi calculado o nimero de produtos de investimento para
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cada inquirido. O nivel da literacia financeira e as variaveis demograficas foram utilizadas como as

variaveis independentes.

A equacao do modelo neste caso é:

)/=ﬁ0 +ﬁz)(1 +ﬁ2)(2 +ﬁ3)(3 +ﬁ4/Y4 +ﬁ5/Y5 +&

(9

Tabela 20 - As variaveis para o modelo de regressao linear miltipla da H4

Varidvel Definigdo Média Desvio Padrdo | Minimo | Maximo
Ndmero de produtos de
Y investimento em algum valor Quantitativa 1,94 1,014 1 4
mobilidrio
X1 Literacia Financeira Quantitativa 3,84 1,019 0 5
X2 Género X2 =1 se Masculino, X2 = 0 se Feminino 0,69 0,471 0 1
X3 Idade Quantitativa 34,06 8,096 19 58
X4 = 0 se a primaira resposta "Ndo tem
instrugdo primaria", X4 = 11 se a ultima
X4 Nivel de escolaridade resposta "Tem mais do que a 9,63 1,641 0 11
licenciatura completa
(Mestrado/Doutoramento)”
X5 = 0 se primaira resposta "Sem
X5 Rendimento mensal bruto rendimento”, X5 = 4 se (ltima resposta 341 0,560 0 4
"Acima de 2500 euros"
Tabela 21 — Matriz de correlacao entre as variaveis independentes
Variaveis independentes
. X1 X2 X3 X4 X5
(correlacdo de Pearson)
X1 1 -0,038 -0,284 0,272 0,228
X2 -0,038 1 0,107 -0,157 0,008
X3 -0,284 0,107 1 -0,319 0,208
X4 0,272 0,157 0,319 1 0,452%%
X5 0,228 0,008 0,208 0,452%% 1

Nota: o nivel de significAncia **p<0,01

Segundo a matriz de correlacao na Tabela 21, a maioria das correlacdes é fraca. So a correlacao

forte (o valor = 0,452) existe entre a variavel X, (Nivel de escolaridade) e a variavel Xs (Rendimento mensal

bruto), por isso, serdo analisados em dois modelos diferentes.
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Verificamos o heterocedasticidade nos modelos de regressdo e calculamos os erros padrédo

robustos.

Tabela 22 - Teste de White dos modelos de regressao para a H4

Modelo_1 | Modelo_2

Chi Quadrado 14,133 15,232
(0,365) (0,293)

Tabela 23 - Estimacao do modelo de regressao com erros padrao robustos para a

H4 (método HCO)

Coeficientes ndo estandardizados Beta

Variaveis independentes

Modelo_1 Modelo_2
X1 - Literacia Financeira -0,150 -0,113
(0,307) (0,501
X2 - Género 0,906 0,830
(0,003)7** (0,008)7**
X3 - Idade -0,020 -0,032
(0,306) (0,101}
X4 - Nivel de escolaridade 0,181
(0,043)%*
X5 - Rendimento mensal bruto 0,119
(0,678)
R2 Ajustado 0,146 0,067

Nota: o nivel de significancia ¥*p<0,01 **p<0,05

O Re ajustado para ambos os modelos é muito baixo, ou seja, nao é aceitavel. Nao é possivel fazer
previsdes com estes modelos.
Em ambos os modelos uma variavel independente X, (Género) tem um efeito positivo e
estatisticamente significativo:
e para modelo_1: b =0,906 ; p-value < 1%;
e para modelo_2: b =0,830; p-value < 1%.
No modelo_1 também a variavel X, (Nivel de escolaridade) é estatisticamente significativa (b =
0,181 ; p-value < 5%).
Relativamente as restantes variaveis independentes p-value >5%, portanto, essas variaveis nao sao

estatisticamente significativas.
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Utilizando os modelos de regressao, nao consegui encontrar uma relacao positiva entre o nimero

de produtos de investimento na carteira e o nivel de literacia financeira. A hipétese 4 nao se verifica.

5.2. A literacia financeira efetiva e A literacia financeira percecionada

Hipotese 5: A maioria dos respondentes superestima o seu nivel de literacia
financeira efetiva.

Tal como referido no capitulo anterior, a amostra do estudo demonstra uma compreensao médio
do conhecimento financeiro e o valor médio do indice de literacia financeira é de 3,09 pontos.

Para medir o nivel de literacia financeira percecionada dos respondentes foram utilizados duas

questdes Q2.1 e Q2.7.

Grafico 20 - Pergunta 2.1. Como avalia a adequacao do seu nivel de literacia
financeira para tomar as suas decisoes financeiras (planeamento de poupanca,

investimento)?

41,7%

33,1%
11,5% 10.1%
2 3 4 5

1

Esta questdo tem a escala de tipo Likert de 1 a 5 pontos, na qual (1) corresponde a “Muito

insuficiente” e (5) a “Muito suficiente”.
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41,7% respondem “Suficiente”, 33,1% respondem “Normal”, 11,5% respondem “Insuficiente”,
10,1% respondem “Muito suficiente” e 3,6% respondem “Muito insuficiente”. O valor médio de literacia
percecionada é de 3,43 pontos que demonstra uma superestimacéo comparada com o nivel de literacia

financeira efetiva na realidade.

Grafico 21 - Pergunta 2.7. Para as cinco questdes anteriores, pode ter zero a cinco

respostas corretas. Indique quantas pensa que acertou.

33,1%
28,1%
17,3%
11,5%
7.9%
2,1% I
[ |
0 1 2 3 4 5

A questdo Q2.7 é com escala de tipo intervalo de 0 a 5 pontos, na qual (0) corresponde a “O
pontos” e (5) a “5 Pontos”.

33,1% respondem “4”, 28,1% respondem “3”, 17,3% respondem “2”, 11,5% respondem “5”",
7,9% respondem “1” e 2,1% respondem “0". O valor médio de literacia percecionada ¢é de 3,17 pontos
que demonstra uma ligeira reavaliacdo do resultado do teste.

A auto-avaliacdo é mais correta e esta mais préxima do nivel de literacia financeira efetiva quando
o respondente avalia um resultado pratico (neste caso, o resultado do teste na pergunta 2.7) do que

quando tenta avaliar os seus conhecimentos financeiros em geral (como na pergunta 2.1).
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Grafico 22 - Distribuicao de superestima dentro da toda amostra na base da

pergunta 2.1

23,2%

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

mSuperestima mPrecisdo Subestima

Segundo Grafico 22, os respondentes mais supersetimam o0s seus conhecimentos financeiros em
comparacao com o nivel de literacia financeira efetiva. 43,58% avaliam com superestimacdo o seu

conhecimento, 33,3% com precisao e s6 29,5% tém subestima.

Grafico 23 — Distribuicao de superestima dentro da toda amostra na base da

pergunta 2.7

25,9%

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0%

m Superestima mPrecisdo Subestima
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Como podemos ver, os respondentes mais avaliam os seus resultados corretamente. 44,6%
podem avaliar com precisdo o seu nivel de literacia financeira efetiva, apenas 29,5% tém superestimacao
e 25,9% com subestima.

Verificamos qual destes dois métodos da auto-avaliacdo tem uma maior correlacdo com a literacia
financeira efetiva. Para este efeito, construamos um modelo de regressao linear multipla. Neste caso a
variavel dependente Y'é o nivel de literacia financeira efetiva. As variaveis independentes sao o nivel de
literacia percecionada sobre o resultado (na base de questao 2.7), o nivel de literacia percecionada sobre
0s conhecimentos financeiros (na base de questdo 2.1) e as variaveis demograficas.

0 modelo de regressao tem a seguinte forma:

y:ﬁo'/',gz)(z+ﬁ2)(2+ﬁ3)(3+ﬁ4)(4+ﬁ5)(5+ﬁ5)(5+5 (]-O)

Tabela 24 - As variaveis para o modelo de regressiao Inear miiltipla da H5

Varidvel Definigdo Média Desvio Padrdo | Minimo | Maximo
Y Literacia Financeira Efetiva Quantitativa 3,10 1,186 0 5
X1 Literacia percecionada_resultado Quantitativa 3,17 1,213 0 5
X2 Literacia percecionada_conhecimento | Quantitativa 3,43 0,951 1 5
X3 Genero X2 = 1 se Masculino, X2 = 0 se Feminino 0,36 0,483 0 1
X4 Idade Quantitativa 31,59 10,568 19 53

X4 = 0 se a primaira resposta "Ndo tem
instrugdo primaria", X4 = 11 se a altima
X5 Nivel de escolaridade resposta "Tem mais do que a 9,5 1,540 0 11
licenciatura completa

(Mestrado/Doutoramento)”

X5 = 0 se primaira resposta "Sem
X6 Rendimento mensal bruto rendimento”, X5 = 4 se dltima resposta 3,44 0,951 0 4
"Acima de 2500 euros”

Tabela 25 — Matriz de correlacao entre as variaveis independentes

Variaveis independentes

. X1 X2 X3 X4 X5 X6
(correlagdo de Pearson)
X1 1 0,223** -0,087 0,203* 0,335%* 0,353%*
X2 0,223%* 1 -0,049  0,287%* 0,294%# 0,263%%
X3 -0,087 -0,049 1 0,206 0,134  0,229*
X4 0,203* 0,287** 0,206* 1 0,150 0,144
X5 0,335%* 0,294%# 0,134 0,150 1 0,543%%
X6 0,353** 0,263*# 0,229%# 0,144  0,543** 1

Nota: o nivel de significincia **p<0,01, *p<0,05

A correlacdo entre a variavel X, (Literacia percecionada_resultado) e a varidvel X, (Literacia
percecionada_conhecimento) é forte (0,543), por isso vou fazer dois modelos para cada variavel. As
restantes correlacdes sao fracas.
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0O teste de White sobre a heterocedasticidade e os erros padrao robustos.

Tabela 26 — Teste de White dos modelos de regressao para a H5

Modelo_1 | Modelo_2
Chi Quadrado 13,306 20,488
(0,823) (0,366)

Tabela 27 - Estimacao do modelo de regressao com erros padrao robustos para a

H5 (método HCO)

Variaveis independentes

Coeficientes ndo estandardizados Beta

Modelo_1 Modelo_2
X1 - Literacia
percecionada_resultado 0,577
{0,000)%**
X2 - Literacia
percecionada_conhecimento 0,168
{0,199)
X2 - Genero 0,105 0,495
{0,581) {0,035)**
X3 - Idade -0,012 -0,001
{0,107} {0,507)
X4 - Nivel de escolaridade 0,020 0,128
(0,717) {0,068)
X5 - Rendimento mensal bruto 0,054 0,024
{0,605) {0,829)
R2 Ajustado 0,334 0,072

Nota: o nivel de significancia: ***p<0,01, **p<0,05

O R: ajustado do modelo_1 é aceitavel, mas para o modelo_2 é muito baixo. Portanto, as previsdes
sé podem ser feitas com base do modelo_1.

No modelo_1 sé a variavel independente X; (Literacia percecionada_resultado) é estatisticamente
significativa e tem um efeito positivo (b = 0,577 ; p-value < 1%).

Relativamente & hipdtese 5, posso concluir que a H5 verifica-se parcialmente. Os resultados
obtidos sao semelhantes aos estudos de outros autores e mostram que a maioria dos respondentes
avalia com superestima o seu nivel de literacia financeira efetiva apenas se forem avaliados os
conhecimentos financeiros em geral. Se os inquiridos avaliarem os resultados de um teste determinado,
dao estimativas mais adequadas e mais proximas do nivel de literacia financeira efetiva.
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Hipotese 6: Os inquiridos com baixo nivel de literacia efetiva tém um nivel de

superestima maior em comparacao com os outros grupos de respondentes.

Para proceder a esta analise, foram comparados o index de literacia financeira efetiva e o nivel de
literacia financeira percecionada (de questdo Q2.7, pagina 53). Os respondentes foram agrupados em 4
categorias, de acordo o index de literacia financeira efetiva: os inquiridos com o nivel 2 e menos foram
agrupados em uma categoria; os restantes grupos correspondem aos seus niveis de literacia efetiva 3,
4 e 5 respetivamente. O nivel médio de literacia financeira percecionada foi medido para cada de 4

grupos.

Grafico 24 — Distribuicao do index de literacia financeira efetiva e do nivel de

literacia financeira percecionada
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Conforme se pode constatar no Grafico 24, os grupos de baixo e médio nivel de literacia financeira
sobrestimam os seus resultados. Além disso, 0 grupo com baixo nivel sobrestima os seus resultados
mais do que o grupo com nivel médio. Os grupos com o nivel bom (4) e alto (5), pelo contrario,
subestimam os seus resultados.

Podemos analisar como as respostas dos inquiridos foram corretas nas suas avaliacdes dentro de
cada um dos 4 grupos. Como no estudo Anderson et al. (2017), cada grupo foi dividido em 3 outros
subgrupos: o primeiro subgrupo € aquele que estima com precisao o seu nivel de literacia efetiva; o
segundo subgrupo é aquele que superestima 0s seus conhecimentos; o terceiro subgrupo é agquele que

subestima os seus resultados.
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Grafico 25 — Distribuicdo de precisao, superestima e subestima dentro do cada

grupo do index de literacia financeira efetiva
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Mais de metade dos inquiridos, 54,6%, com baixo nivel de literacia efetiva superestima o seu
desempenho. E apenas 31,8% podem avaliar com precisao o seu nivel de literacia financeira.

Os respondentes do grupo com nivel médio de literacia efetiva séo os que mais subestimam os
seus resultados. 40,6% tém subestimacao, 35,1% com superestima e apenas 24,3% avaliam
corretamente.

O grupo com bom nivel de literacia efetiva tem mais precisao na sua estimativa. Mais de metade,
55,8%, podem avaliar com precisado; e apenas 9,3% superestimam os seus resultados.

0 grupo com alto nivel de literacia efetiva tem maior precisao de que outros grupos. 60% avaliam
com precisdo o seu nivel de literacia financeira e 40% subestimam os seus resultados.

Vamos testar a relacao entre a literacia financeira percecionada e a literacia financeira efetiva
utilizando o0 modelo de regressao linear multipla. Para o fazer, crio uma variavel Diferenca que é calculada
como a diferenca entre estes dois niveis. No caso de subestimacao esta variavel toma valores negativos,
no caso de superestimacao toma valores positivos, e se ambos 0s niveis corresponderem um ao outro,
esta variavel é igual a zero. Esta varidvel é dependente do modelo de regressdo. As variaveis

independentes sao o nivel de literacia efetiva e as variaveis demograficas.

Y=Bo+BX +BX +BX + BN+ P:Xs +€ (11)
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Tabela 28 - As variaveis para o modelo de regressao Inear miltipla da H6

Varidvel Definicdo Média Desvio Padrdo Minimo Maximo
Diferenga (entre Literacia Financeira L
Y . . Quantitativa 0,07 1,087 -3 3
Efetiva e Percecionada)
X1 Literacia Financeira Efetiva Quantitativa 31 1,186 0 5
X2 Género X2 = 1 se Masculino, X2 = 0 se Feminino 0,36 0,483 0 1
X3 Idade Quantitativa 31,59 10,568 18 74

X4 = 0 se a primaira resposta "Ndo tem
instrugdo primaria", X4 = 11 se a dltima
X4 Nivel de escolaridade resposta "Tem mais do que a 9,56 1,540 0 11
licenciatura completa

(Mestrado/Doutoramento)"

X5 = 0 se primaira resposta "Sem
X5 Rendimento mensal bruto rendimento”, X5 = 4 se ultima resposta 2,86 0,907 0 4
"Acima de 2500 euros"

Tabela 29 — Matriz de correlacao entre as variaveis independentes

Variaveis independentes

. X1 X2 X3 X4 X5
(correlagdo de Pearson)
X1 1 0,234%* 0,072 0,171% 0,111
X2 0,234** 1 0,223** -0,087 0,203*
X3 0,072  0,223** 1 -0,049  0,287%*
X4 0,171* 0,087 0,049 1 0,206*
X5 0,111  0,203* 0,287** 0,206* 1

Nota: o nivel de significncia **p<0,01 *p<0,05

Todas as correlacdes sao fracas, por isso vamos testar todas as variaveis num unico modelo de

regressao.

Tabela 30 - Teste de White dos modelos de regressao para a H6

Chi Quadrado 15,693
(0,678)

Porque p-value > 5%, neste caso nao ha heterocedasticidade.
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Tabela 31 - Estimacao do modelo de regressao com erros padrao robustos para a

H6 (método HCO)

Varidveis ind dent Coeficientes ndo
Sl estandardizados Beta

X1 - Literacia Financeira -0,491
(0,000)***

X2 - Género 0,546
(0,003)+**

X3 - ldade 0,023
(0,001)+**

X4 - Nivel de escolaridade 0,145
(0,003)+**

X5 - Rendimento mensal bruto -0,068

(0,487)

R2 Ajustado 0,300

Mota: o nivel de significdncia ***p<0,01

Todas as variaveis, exceto uma Xs (Rendimento mensal bruto), sdo estatisticamente significativas.
Trés variaveis - X, (Género), X, (Idade) e X, (Nivel de escolaridade) - tém um efeito positivo. Isso significa
que os inquiridos do sexo masculino, com mais idade e com mais nivel de escolaridade tendem a
sobrestimar o seu nivel de literacia financeira efetiva.

A variavel X, (Literacia Financeira Efetiva) tem, pelo contrario, um efeito negativo. Isto significa que
as pessoas com o nivel de literacia financeira mais alto mais tendem a subestimar o seu nivel de literacia
financeira efetiva. Por outro lado, os inquiridos com uma pontuacado baixa sdo mais propensos a
sobrestimar o seu resultado.

Baseando na analise acima, posso concluir que os respondentes com baixo nivel de literacia efetiva
superestimam os seus resultados mais de que outros grupos dos respondentes, em particular, com o

alto nivel de literacia efetiva. Por isso, a Hipotese 6 verifica-se.
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5.3. As fontes de conhecimento financeiro que influenciam a literacia financeira

Hipotese 7: O diploma de ensino superior (de gestdo, economia ou financas), a
experiéncia pratica (de trabalho nas areas de gestido, economia ou financas), o interesse
das noticias e a auto-educacao na area de financas e economia influenciam positivamente
o nivel da literacia financeira.

Na hipdtese 7, é preciso identificar quais as fontes de informacao financeira mais influenciam o
nivel de literacia financeira. Por forma a averiguar a influéncia dos fatores determinantes, utilizou-se o

modelo de regressao linear multipla - método dos minimos quadrados - que é descrito na pagina 46.

y:ﬁo'/',gz)(z+ﬁ2)(2+ﬁ3)(3+,84)(4+ﬁ5)(5+ﬁ5)(5+ﬁ7)(7+ﬁ8)(5+5 (].2)

A literacia financeira é uma variavel dependente neste modelo. Como as variaveis independentes,
foram utilizadas as variaveis demograficas e as repostas de questées Q1.7 — Q1.10 (a descricdo dessas
perguntas no Apéndice I, nas paginas 86-87). Todas as repostas incluem a informacao necessaria, mas
foram excluidos 3 inquéritos com repostas “Nao sei” na pergunta Q1.6 sobre o rendimento mensal bruto,
por isso para o modelo foi utilizada toda a amostra (135 respondentes).

Tabela 32 - As variaveis para o modelo de regressao linear multipla da H7

Varidvel Definigio Média | Desvio Padrdo Minimo Miximo
Y Literacia Financeira Quantitativa 3,10 1,186 ] 5
%1=0se "Nio"

. . . X1=1se "Frequento atualmente um
Diploma de ensino superior em

X1 " . i curso ensino superior gestdo, economia 0,53 0,818 0 2
gest8o, economia ou finangas

ou finangas"
X1=2se"Sim"
. X2 =0se "N&o"
Experiéncia de trabalho em
X2 - ———— - 0,47 0,836 0 2
finangas %2 =1se"Sim, inferior a um ano
X2 =2 se "Sim, superior a um ano"
%3 =0se "Nio"
Seguir as noticias na drea de X3 =1se "Sim, mas com pouca
X3 ) . 1,09 0,717 1] 2
financas regularidade"
X3 =2 se "Sim, regularmente"
X4 =0se "Nio"
Auto-educacdo na drea de ¥4 =1se "Sim, mas com pouca
X4 ) ) " 0,33 0,768 o 2
finangas regularidade
X4 =2 se "Sim, regularmente”
X5 Género %5 =1se Masculing, X5 =0 se Feminino 0,36 0,483 0 1
X6 Idade Quantitativa 31,59 10,568 18 74

%7 =0 se a primaira resposta "N3o tem
; } instrugdo primdria”, X7=11 se a ultima
X7 Nivel de escolaridade " ) ) A 9,50 1,540 0 11
resposta "Tem mais do que a licenciatura

completa (Mestrado/Doutoramento)"”

X8 =0 se primaira resposta "Sem
X8 Rendimento mensal bruto rendimento”, X8 =4 se dltima resposta 2,86 0,907 0 4

"Acima de 2500 euros”
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Tabela 33 — Matriz de correlacao entre as variaveis independentes

Varidveis independentes

- X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8
(correlagido de Pearson)
X1 1 0,490** 0,250%* 0,239** 0,118 -0,050 0,173* -0,010
X2 0,490%* 1 0,329%* 0,299%** (0, 280**  0,204*  0,210* 0,166
X3 0,250** 0,329** 1 0,515%* 0,229** 0,198* 0,088 0,168
X4 0,239%*  0,299%*  (0,515%* 1 0,108 0,049  0,262%* 0,072
X5 0,118 0,280%* 0,229%* 0,108 1 0,223%* -0,087 0,203*
X6 -0,050 0,204* 0,198* 0,049  0,223** 1 -0,049  0,287*%*
X7 0,173*  0,210% 0,088 0,262%% 0,087 0,049 1 0,206*
X8 -0,010 0,166 0,168 0,072 0,203* 0,287%% 0,206* 1

Nota: o nivel de significincia **p<0,01 *p<0,05

Na Tabela 33 mostra que a maior parte das correlacdes é fraca. A correlacdo forte existe entre
dois pares de variaveis:
e X, (Diploma de ensino superior em gestado, economia ou financas) e X, (Experiéncia de
trabalho em financas), o valor das correlacdes = 0,490;
e X, (Seguir as noticias na area de financas) e X, (Auto-educacao na area de financas), o
valor das correlacoes = 0,515.
Por isso, vou testar dois modelos incluindo uma variavel de cada par no um modelo.

Ap6s analise no programa SPSS Statistics 26, obtive os seguintes resultados.

Tabela 34 — Teste de White dos modelos de regressao para a H7

Modelo=1 Modelai
Chi Quadrado 31,922 34,385
(0,196) (0,126)

Para ambos modelos p-value > 5%, por isso ndo ha heterocedasticidade.
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Tabela 35 - Estimacao do modelo de regressao com erros padrao robustos para a

H7 (método HCO)

Coeficientes ndo estandardizados Beta
Varidveis independentes

Modelo 1 Modelo 2
X1 - Diploma de ensino superior em 0,403
gestdo, economia ou financgas (0,000)%**
X2 - Experiéncia de trabalho em financas 0,405
(0,001)***
X3 - Seguir as noticias na area de finangas 0,363
(0,003)***
X4 - Auto-educacdo na area de financas 0,455
(0,000)***
X5 - Género 0,392 0,306
(0,052) (0,151)
X6 - Idade 0,003 -0,006
(0,741) (0,521)
X7 - Nivel de escolaridade 0,041 0,078
{0,589) {0,270)
X8 - Rendimento mensal bruto 0,054 -0,007
(0,613) (0,949)
R2 Ajustado 0,239 0,196

Nota: o nivel de significancia: ***p<0,01

Da Tabela 35 posso concluir que ambos modelos s&do estatisticamente significativos. O R2 Ajustado
¢ igual 0,239 e 0,196 respetivamente, o que nao ¢ alto, mas é aceitavel.

As primeiras 4 variaveis independentes tém um efeito positivo e estatisticamente significativo no
nivel de literacia financeira:

e X, - Diploma de ensino superior na area de gestdo, economia ou financas (b = 0,403 ; p-
value < 1%);

e X, - Experiéncia de trabalho em financas (b = 0,405 ; p-value < 1%);

e X, - Seguir as noticias na area de financas (b = 0,363 ; p-value < 1%);

e X, - Auto-educacdo na area de financas (b = 0,455 ; p-value < 1%).

Relativamente as restantes variaveis independentes p-value >5%, portanto, essas variaveis nao sao
estatisticamente significativas no nivel de literacia financeira.

No que diz respeito a verificacao da Hipotese 7, nomeadamente, vemos que H7 esta confirmada.
Todos os 4 fatores tém um efeito positivo na literacia financeira. Os maior beta esta associado a variaveis
X. ou seja, a variavel “Fazer auto-educacdo na area de financas” é o determinante mais forte. Como
vemos pelo esse resultado, € muito mais importante que a pessoa compreenda a necessidade de adquirir

conhecimentos financeiros e encontre 0 meio mais interessante e conveniente para ela. Mas também as
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variaveis X; (Diploma de ensino superior na area de gestdo, economia ou financas) e X, (Experiéncia de
trabalho em financas) sdo ponderadas bastante elevadas, pelo que também sao consideradas

significativas ao nivel de literacia financeira.

Hipotese 8: A participacao na tomada de decisdes financeiras de investimentos
influencia mais o nivel da literacia financeira do que a participacdao na tomada de decisdes

financeiras no dia-a-dia.

Para verificar da H8, também utilizei o modelo de regressao linear multipla. As repostas de
perguntas Q1.11 — Q1.12 (a descricdo dessas perguntas no Apéndice Il, nas paginas 88-89) foram
utilizadas como as variaveis independentes. Também as varidveis independentes incluem as 4 variaveis
demograficas. As repostas “N&o sei” foram excluidas de analise. Por isso para o modelo foi utilizada
apenas a parte da amostra (129 respondentes).

A equacao do modelo é:

)/:ﬁa'/'ﬁz)(] +ﬁ2)(2+ﬁ3)(3+ﬁ4)(4+ﬁ5)(5+ﬁ5)(5+5 (13)

Tabela 36 — As variaveis para o modelo de regressao linear multipla da H8

Varidvel Definigdo Média | Desvio Padrdo Minimo Miximo
Y Literacia Financeira Quantitativa 3,10 1,185 0 5
X1=0se "As decisdes sdo tomadas por
outra pessoa”

¥1=0se "Toma as decisGes em conjunto
X1 Decisfies_financeiras_dia-a-dia com putra pessoa"” 1,89 1,099 0 3
X1=2 se "Toma as decisGes em conjunto

com o seu chnjuge”

%1 =3 se "Toma as decisdes sozinho(a)"

X2 =0 se "As decisdes sdo tomadas por
outra pessoa”
X2 =0se "Toma as decisGes em conjunto

X2 Decisties_de_investimento com outra pessoa" 1,88 1,183 1] 3

%2 =2 se "Toma as decisdes em conjunto
com o seu chnjuge”

X2 =3 se "Toma as decisGes sozinho{a)"
X3 Género X3 =1se Masculino, X3 =0se Feminino 0,338 0,487 0 1
X4 Idade Quantitativa 31,87 10,674 18 74

X5 =0 se a primaira resposta "N&o tem
instrugdo primdria”, X5= 11 se a ultima
X5 Nivel de escolaridade § “p ! ) A 9,50 1,567 0 11
resposta "Tem mais do que a licenciatura

completa {(Mestrado/Doutoramento)”

X6 =0 se primaira resposta "Sem
X6 Rendimento mensal bruto rendimento”, X6 =4 se Gltima resposta 2,87 0,878 0 4
"Acima de 2500 eurps"
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Varidveis independentes

Tabela 37 — Matriz de correlacao entre as variaveis independentes

X1 X2 X3 X4 X5 X6
(correlagdo de Pearson)
X1 1 0,783%* 0,048 0,216%*  0,213* 0,155
X2 0,783** 1 0,186* 0,230%* 0,158 0,166
X3 0,048 0,186* 1 0,208* -0,085 0,209*
X4 0,216%*  0,230%* 0,208*% 1 -0,043  0,300%*
X5 0,213* 0,158 -0,085 -0,043 1 0,201*
X6 0,155 0,166 0,209* 0,300%* 0,201* 1

Nota: o nivel de significdncia **p<0,01 *p<0,05

A maioria das correlacdes sao fracas. A correlacao entre a variavel X, (Decisoes_financeiras_dia-

a-dia) e a variavel X, (Decisdes_de_investimento) é muito forte (0,783), por isso vou testar estas variaveis

em dois modelos diferentes.

Tabela 38 - Teste de White dos modelos de regressao para a H8

Modelo_1 | Modelo_2
Chi Quadrado 17,003 14,670
{0,550 {0,743

Tabela 39 - Estimacao do modelo de regressao com erros padrao robustos para a

H8 (método HCO)

Variaveis independentes

Coeficientes ndo estandardizados Beta

Modelo 1 Modelo 2
X1 - Decisdes_financeiras_dia-a-dia 0,124
(0,235)
X2 - Decisdes_de_investimento 0,161
(0,124}
X3 - Género 0,610 0,565
{0,005)** (0,010)%*
X4 - Idade -0,004 -0,008
(0,684) (0,457)
X5 - Nivel de escolaridade 0,119 0,115
(0,096) (0,102)
X6 - Rendimento mensal bruto 0,056 0,065
(0,644) (0,596)
R2 Ajustado 0,073 0,080

Nota: o nivel de significdncia: **¥p<0,01, **p<0,05
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Na Tabela 39 ilustra-se que ambos modelos ndo sdo estatisticamente significativos. O Rz ajustado
¢ muito baixo, ou seja, tende a 0% que representa um modelo que ndo explica nenhuma das variacdes
das variaveis.

S6 uma variavel independente X, (Género) ¢ estatisticamente significativa. Mas devido ao baixo
valor do R?, este efeito ndo pode ser considerado significativo. As restantes variaveis independentes néo
sao estatisticamente significativas no nivel de literacia financeira.

Posso concluir que seja impossivel testar a hipotese 8 com estes dados e estes modelos.
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5.4. Discussao dos resultados obtidos

Em relacdo a “Hipdtese 1: Os individuos que ja pensaram sobre a decisdo de poupanca para
reforma tém o nivel mais elevado de literacia financeira efetiva do que aqueles que nao pensaram sobre
esta decisao”, com base nos resultados do teste t, posso verificar que o nivel de literacia financeira é
superior para o grupo de amostra que ja pensam sobre a poupanca para reforma. O modelo probit
mostrou um efeito positivo da literacia financeira na decisdo de poupar para a reforma, o que é
consistente com os resultados dos outros estudos, por exemplo, Lusardi e Mitchell (2009). Este modelo
também mostrou efeitos positivos de variaveis como o género masculino, idade e nivel de escolaridade.

A “Hipdtese 2: Os respondentes que tém poupanca para os dias de crise tém o nivel mais elevado
de literacia financeira efetiva do que aqueles que ndo tomaram esta decisdo” nao foi verificada pelo teste
t, contrariando os estudos Babiarz e Robb (2014) e Anderson et al. (2017). O modelo probit que foi
construido para esta hipdtese, nao é estatisticamente significativo, pelo que ndo posso tirar conclusdes
a partir dele.

Relativamente a “Hipdtese 3: O nivel de literacia financeira das pessoas que tém investimento em
algum valor mobiliario &€ mais elevado do que aqueles que nao possuem investimentos em valores
mobiliarios”, esta é estatisticamente significativa, o que é consistente com muitos estudos, por exemplo,
Hilgert et al. (2003). Os resultados do teste t mostraram-nos que as pessoas com investimentos em
algum valor mobiliario tém um nivel de literacia financeira mais elevado do que restantes. O modelo de
regressdo também confirmou o efeito positivo da variavel Literacia Financeira. Este modelo também
mostrou que 0s homens e os inquiridos com rendimento mensal bruto mais elevado sao mais propensos
a investir em valor mobiliario.

A “Hipotese 4: O nivel de literacia financeira dos investidores que possuem mais de 1 produto de
investimento (ou seja, tm maior diversificacdo da carteira de investimentos) é mais elevado do que
aqueles que tém sé 1 produto de investimento” nao se verifica. Com base nos resultados do teste t, o
nivel de literacia financeira nao é significativamente diferente entre dos investidores que tém mais de que
1 produto de investimento e que tém apenas 1 produto de investimento. Os modelos de regresséo
também nao mostraram um efeito estatisticamente significativo entre a literacia financeira e o numero
dos produtos de investimento. Pelo que posso concluir que a Hipotese 4 ndo esta confirmada, o que ¢

inconsistente com os resultados obtidos nos estudos Jappelli e Padula (2014) ou Mouna e Anis (2015).
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Penso que estes resultados podem dever-se ao pequeno numero de inquiridos na amostra, que tem um
investimento em valores mobilidrios (apenas 32 respondentes).

Em relacao a “Hipotese 5: A maioria dos respondentes superestima o seu nivel de literacia
financeira efetiva” posso concluir que a essa hipotese verifica-se parcialmente. Os respondentes avaliam
com a superestima o seu nivel de literacia financeira efetiva apenas no caso se foram avaliados os
conhecimentos financeiros em geral, como, por exemplo, no estudo Van Rooij et al. (2011). Mas no caso
a avaliacao de resultados (por exemplo, resultados de teste), a maioria dos respondentes avalia com a
precisdo o seu nivel de literacia financeira efetiva. Estes resultados ndo sdo semelhantes ao estudo
Anderson et al. (2017). Na minha pesquisa o nivel de literacia percecionada sobre o resultado especifico
estd muito proximo do nivel de literacia financeira efetiva. A relacao destes indicadores foi também
revelada através de um modelo de regressao. Por conseguinte, posso concluir que & melhor pedir aos
inquiridos avaliar os resultados de teste do que os seus conhecimentos financeiros em geral. Este
método defina melhor do nivel de literacia percecionada e da uma estimativa mais correta relativamente
ao nivel de literacia financeira efetiva.

A “Hipdtese 6: Os inquiridos com baixo nivel de literacia efetiva tém um nivel de superestima maior
em comparacdo com 0s outros grupos de respondentes” mostra que o baixo nivel de literacia financeira
efetiva esta significativamente relacionado de forma positiva com superestima, o que é consistente com
os resultados do estudo Anderson et al. (2017). Esta conclusao foi também confirmada utilizando um
modelo de regressao linear multipla.

Relativamente a “ Hipdtese 7: O diploma de ensino superior (de gestado, economia ou financas),
a experiéncia pratica (de trabalho nas areas de gestdo, economia ou financas), o interesse das noticias
e a auto-educacdo na area de financas e economia influenciam positivamente o nivel da literacia
financeira” posso concluir que todos os 4 fatores tém um efeito positivo na literacia financeira, ou seja,
a H7 verifica-se, confirmando aos estudos Power et al. (2011), Anderson et al. (2017) e Van Rooij et al.
(2011). O maior efeito positivo tem o fator como auto-educacao na area de financas. Mas também os
fatores como um diploma de ensino superior na area de gestdo, economia ou financas e uma experiéncia
de trabalho em financas sao estatisticamente significativos.

A “Hipétese 8: A participacdo na tomada de decisdes financeiras de investimentos influencia mais
o0 nivel da literacia financeira do que a participacdo na tomada de decisdes financeiras no dia-a-dia” nao
pdde ser investigada porque o modelo construido para verificacdo nao foi estatisticamente significativo.
Por isso nao posso comparar os resultados com o estudo de Hilgert et al. (2003). Isto pode dever-se a

formulacado das perguntas, porque muitos inquiridos ndo perceberam a diferenca entre as decisoes
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financeiras no dia-a-dia e as decisdes de investimento e deram a mesma resposta. Por conseguinte, o
investigador deve perguntar separadamente sobre cada tipo de decisdo, por exemplo, pagamento de
todas as contas, investimentos em diferentes tipos de produtos, etc., e ja depois combina-las em 2

fatores. Isto pode fornecer respostas mais corretas e ajudar a construir um modelo mais forte.
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6. CONCLUSOES

O presente trabalho pretende contribuir para a area de investigacdo da literacia financeira,
avaliando o impacto do nivel de literacia financeira nas decisdes financeiras dos individuos.

Foram inquiridos 158 respondentes que representa a populacdo portuguesa, em particular, a
populacao da Universidade do Minho alcancados através de listas de distribuicao e os utilizadores de
redes sociais (Facebook, Youtube). Comparativamente com os dados da populacdo portuguesa, a
amostra desta pesquisa é mais jovem (77,6% dos inquiridos do grupo etario entre os 18 e os 39 anos),
com predominancia do ensino superior (87,7%) e elevado rendimento mensal (74,7% com nivel de
rendimento mensal acima de 1000 euros). A amostra mostrou um nivel médio de literacia financeira (o
valor médio é 3,09 dos 5 maximos possiveis).

Tais caracteristicas da amostra podem estar relacionadas com o facto de o inquérito ter sido
realizado entre utilizadores da Internet que é uma limitacado deste estudo. Assim, a amostra nao ¢
representativa da populacédo portuguesa atual, portanto, as conclusdes obtidas do estudo nao podem ser
generalizadas. Mas como a minha amostra é caracterizada por uma elevada percentagem de populacao
jovem entre os 18 e 39 anos, estes resultados podem criar expectativas sobre a evolucdo do
comportamento da populacao.

Quanto ao impacto da literacia financeira nas decisdes financeiras, as pessoas com um nivel mais
elevado de conhecimentos financeiros sdo mais propensas a tomar decisdes sobre poupanca para a
reforma e sobre o investimento. O nivel de literacia financeira torna-se mais alto na parte da amostra que
toma decisdes financeiras mais complexas. Por exemplo, a parte da amostra que pensou sobre a
necessidade de poupar para a reforma tem uma taxa média de 3,43 pontos. Considerando que uma
taxa dos proprietarios de investimentos em algum valor mobiliario é 3,84 pontos. A decisdo de ter
poupancas para os dias de crise nao tem uma forte correlacdo com o nivel de literacia financeira: as
pessoas que tém essas poupancas tém quase 0 mesmo nivel que toda a amostra. Obviamente, tomar a
decisao de poupar para cobrir uma despesa inesperada requer muito menos conhecimento e calculos
de uma pessoa, ou seja, esta decisdo & muito mais facil de tomar. E a decisao de investir requer mais
preparacdo. A partir disto, posso concluir que um nivel mais elevado de literacia financeira encoraja os
individuos a tomarem decisdes financeiras mais complexas. E também de notar que o processo de
tomada de decisdes financeiras pode influenciar a literacia financeira. Ao tomar decisdes financeiras

mais complexas, uma pessoa ganha experiéncia, o que afeta o seu nivel de literacia financeira. Ou seja,
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a experiéncia financeira pessoal afeta o conhecimento financeiro. Mas nao devemos esquecer que esta
forma de adquirir conhecimentos financeiros acarreta perigos. Este método nao é correto porqgue os erros
nao sao excluidos, o que pode levar a mas consequéncias, por exemplo, a perda do dinheiro investido.
E absolutamente necessario reforcar a literacia financeira das pessoas para que a aprendizagem nao
seja feita por tentativa e erro. Por conseguinte, ¢ importante informar as pessoas que as mesmas
precisam de obter conhecimentos financeiros necessarios antes de tomarem decisdes, e s6 depois
aplicar na pratica esses conhecimentos. Este € um dos objetivos dos programas de educacao financeira.

Como o impacto do nivel de literacia financeira na tomada de decisdes financeiras, especialmente
as complexas, foi confirmado, alguns fatores que podem melhorar o nivel de literacia foram investigados.
Foi escolhido um fator psicoldgico, tal como a auto-avaliacdo dos conhecimentos financeiros, ou seja, a
literacia financeira percecionada. De acordo com os resultados do meu estudo, verificou-se que a auto-
avaliacao da maior parte da amostra corresponde ao seu resultado real. Mas ha uma parte mais
vulneravel, que sobrestima os seus conhecimentos, enquanto tem um baixo nivel de literacia financeira.
54,6% dos inquiridos com nivel inferior a 2 pontos superestimam os seus resultados, o que é perigoso
porque este grupo pensa que é mais conhecedores do que realmente &, e pode tomar decisbes
financeiras mais complexas do que o seu nivel de literacia financeira permite, sem recorrer a fontes
adicionais de conhecimento. E isto pode levar estas pessoas a perderem o dinheiro que investiram ou a
calcularem mal os fundos necessarios para tomar uma decisdo financeira. Por conseguinte, ¢ muito
importante ndo so testar as pessoas em termos de literacia financeira, mas também fornecer as pessoas
0s resultados desses testes para conhecerem o seu verdadeiro nivel de conhecimentos e os topicos em
gue necessitam de melhorar as suas competéncias.

Ao investigar as fontes de informacao financeira, verificou-se que a maior influéncia no nivel de
literacia financeira tem uma fonte como a auto-educacdo. Isso porque as pessoas que se dedicam a
auto-educacdo financeira tém interesse na area de economia e compreendem melhor que
conhecimentos necessitam para resolverem 0s seus problemas financeiros. Também os fatores como
um diploma de ensino superior na area de gestdo, economia ou financas e uma experiéncia de trabalho
em financas tém o efeito positivo no nivel de literacia financeira efetiva. Penso que é isto que os
programas de educacao financeira devem ter em conta. A estrutura de formacao financeira deve ser
elaborada de tal forma a que as pessoas estejam interessadas em adquirir conhecimentos financeiros e
compreendam exatamente onde e como podem aplica-los. A educacdo deve ser mais centrada na

aplicacao pratica dos conhecimentos.
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Para investigacoes futuras, proponho uma hipétese de que devemos avaliar a adicao de testes de
literacia financeira ao processo de fornecimento de resultados aos inquiridos. Para testar esta hipotese,
vale a pena fazé-lo dividindo a amostra em 2 grupos. O primeiro grupo nao deve ser informado dos
resultados dos seus testes. O segundo grupo deve saber o seu nivel de literacia financeira efetiva e indicar
as areas de conhecimento em que fizeram erros. Apds algum tempo, por exemplo, apos seis meses, é
preferivel realizar outro teste com um conjunto diferente de perguntas, mas nas mesmas areas de
conhecimento financeiro, e avaliar até que ponto cada grupo melhorou ou ndo o seu nivel de literacia
financeira.

Outra hipotese sugerida para investigacao futura consiste em alterar a estrutura dos programas
financeiros. O estudo deve ser realizado entre pessoas que queiram fazer um curso de educacdo
financeira, ou seja, que estejam interessadas em conhecimentos financeiros. A amostra deve também
ser dividida em 2 grupos: o primeiro grupo aprendera um antigo programa de formacao e o segundo
grupo - um novo programa. O novo programa consistiria em abordar apenas os topicos relacionados com
os desafios financeiros do grupo e que serdo identificados antes do inicio da educacao, por exemplo,
através de um questionario. Devera ser testado o nivel de literacia financeira de 2 grupos antes de
comecar a formacao. E apds isto, 0 mesmo teste deve ser realizado (mas com uma redacao diferente
das perguntas) para avaliar qual o método da um contributo maior para o aumento da literacia financeira.

Posso concluir que os atuais programas financeiros destinados a melhorar a literacia financeira
da populacao devem ser complementados pelo facto de ser necessario ndo sé testar, mas também
informar os respondentes sobre as faltas dos seus conhecimentos financeiros. E também atualizacao
dos atuais programas de educacdo financeira serd uma mais valia para enfrentar os verdadeiros
problemas financeiros que as pessoas defrontam. A experiéncia financeira pessoal torna-se, entao, noutra

fonte, ndo sé de conhecimento financeiro, mas também de melhoria do nivel da literacia financeira.
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APENDICE
APENDICE | - QUESTIONARIO DO ESTUDO

O link foi publicado nos Formuldrios do Google:

https://docs.google.com/forms/d/e/ 1FAIpOLSetFpxWIH8JMOn9pUrei8tbbOK4{5wbbC8mgVxd4xjH8y

WG30Q/viewform?usp=sf link
N

Literacia financeira

0 presente estudo sobre a literacia financeira e 0 comportamento financeiro serve de base
a uma dissertacdo no Ambito do Mestrado de Gestdo e Negocios, da Universidade do
Minho. O seu objetivo principal é revelar qual o impacte da literacia financeira tem na
tomada de decistes de poupancas e de investimentos.

0 tempo estimado de preenchimento & de cerca de 5 minutos. A participacao neste estudo
é andnima e os dados recolhidos sdo confidenciais. Os dados serdo utilizados
exclusivamente no dmbito deste projeto e serdo apresentadas de forma agregada,
garantido a confidencialidade das respostas individuais. A participagdo no estudo é
voluntaria e nda contempla nenhuma compensagao monetaria.

Caso deseje obter mais informagae ou esclarecer alguma duvida, por favor, contacte
através do email: pg39696@alunos.uminho. pt

A sua participacio é de extrema importancia para a realizagdo do meu estudo. Desde j3,
muito obrigada pela sua celaboragio!

* Q6A3aTensHO

1.1.Reside de forma permanente em Portugal? (viveu em Portugal é meses ou mais
no Ultimo ano) *

(O sim
(O Néo

1.2.Por favor, indigue o seu genero *

O Feminino

O Masculino

1.3.Por favor, indigue a sua idade, em anos. *

Your answer
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https://docs.google.com/forms/d/e/1FAIpQLSetFpxW9H8JM0n9pUrej8tbbOK4j5wbbC8mgVxd4xjH8yWG3Q/viewform?usp=sf_link
https://docs.google.com/forms/d/e/1FAIpQLSetFpxW9H8JM0n9pUrej8tbbOK4j5wbbC8mgVxd4xjH8yWG3Q/viewform?usp=sf_link

1.4.Por favor, indique a sua nacionalidade. *

Your answer

1.5.Qual o seu nivel de escolaridade? *

Néo tem instrucdo primaria

Tem frequéncia da instrugdo primaria

Tem instrugdo priméria completa (4.2 ano)
Tem frequéncia do ensine basico

Tem ensino basico completo (9.9 ano)

Tem frequéncia do ensino secundario

Tem ensino secundario completo (12.° ano)
Tem frequéncia do ensino politécnico

Tem ensine politécnico completo

Tem frequéncia universitaria

Tem licenciatura completa

OO0OO0O0O0O00O0O0OO0O0O0O0O0

Tem mais do que a licenciatura completa (Mestrado/Doutoramento)

1.6. Qual o intervalo em que se enguadra o rendimento mensal brute do seu
agregado familiar? *

Sem rendimento

Até 500 euros

Entre 500 e 1000 euros
Entre 1000 e 2500 euros

Acima de 2500 euros

O O0OO0O0O0O0

N30 sei



1.7.Tem um diploma de ensino superior gestéo, economia ou finangas? *

() sim
(O Nao

O Freguento atualmente um curso ensino superior gestao, economia ou financas

1.8. Tem alguma experiéncia de trabalho nas areas de gestao, economia ou financas?

*

O Sim, inferior a um ano

O Sim, superior a um ano

() nNao

1.9.5egue as noticias na drea de finangas e/ou de economia? (noticias gerais ou
jornais scbre economia, evolucac das taxas de juro, noticias scbre o mercado
imabiliario ou sobre o mercadeo acionista, etc.) ©

O Sim, regularmente

(O sim, mas com pouca regularidade

O Nio

1.10.Faz auto-educacéo na area de financas? (1é livros de economia, faz cursos

online, etc.) *

(O sim, regularmente

() sim, mas com pouca regularidade

() Na&o
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1.11.Quem & responsavel por tomar decisdes do dia-a-dia sobre dinheiro (orcamento
familiar, pagamento de contas, etc.) no seu agregado familiar? *

Toma as decisdes sozinho(a)
Toma as decisdes em conjunto com o seu conjuge / companheiro(a)
Toma as decisfies em conjunto com outra pessoa

As decisdes s3o tomadas por outra pessoa

O OO0OO0O0

Nao sei

1.12.Quem & responsavel por tomar decisdes sobre investimentos (planos de
reforma, investimentos em valor mobiliaric, etc.), no seu agregado familiar? *

O Toma as decisdes sozinho(a)

O Toma as decisées em conjunto com o seu conjuge / companheire(a)
O Toma as decisdes em conjunto com outra pessoa

O As decisBes s80 tomadas por outra pessoa
O

NEo sei

Back Next

2.1.Como avalia a adequacao do seu nivel de literacia financeira para tomar as suas
decisdes financeiras (planeamento de poupanca, investimento)? *

1 2 3 4 5

Muita insuficiente O O O O O Muito suficiente
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2.2.5uponha que coloca 100 eurcs num deposite a praze com uma taxa de juros
anual de 2 por cento. Quanto & que tera na conta ao fim de 5 anos? (Considere
gue ndo sdo cobradas comissdes nem impostos) *

O Mais do gque 102 euros
() Exatamente 102 euros

O Menos do que 102 euros

() Nio sei

2.3. Considere gue a taxa de juros anual na suaconta poupanga erade 1% e a
inflagdc anual prevista era de 2%. Apos um ano seria capaz de comprar ™

() Mais do que hoje
O Exatamente o mesmao de hoje

() Menos do que hoje

O MEo sei

2.4. Comprar agies de uma Unica empresa geralmente oferece um retorno mais
sequro do gue investir (o mesmeo montante) num fundo de agdes.

() Werdadeiro

2.5.Uma hipoteca de 15 anos normalmente requer pagamentos mensais mais altos
do que uma hipoteca de 30 ancs, mas os jurcs totais gue sio pagos durante a
vida do empréstimo serdo menores. *

() Werdadeiro
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2.6. 5e a taxa de rendibilidade (a taxa de juros de mercado) descerem, o que
acontecerd com o preco de obrigacdes? *

() Vvai aumentar
(O Vai diminuir
(O vaiomesmo

D N30 ha relagdo entre o preco de obrigagdes e a taxa de rendibilidade

() Nao sei

2.7. Para as cinco questdes anteriores, pode ter zero a cinco respostas corretas.
Indique guantas pensa que acertou. *

O O O O O O

Back MNext

3.1.Ja tentcu avaliar quanto precisa poupar para a sua reforma? *

(O sim
() Nio
() Néo sei

3.2.Tem poupancas para os periodos dificeis, gue possam cobrir as suas despesas
por 3 meses em caso de doenca, perda de emprego, crise economica ou outras
emergéncias? *

O sim
(O Nio
() Néo sei
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3.3. Presentemente tem investimentos em algum valor mobiliario? *

O Sim, tenho
O N&o tenho, mas ja tive no passado

O N&o tenho nem nunca tive

O Nao sei

Back Next

4.1. Indique quais dos seguintes produtos de investimento detem atualmente *

Certificados de afarro / Certificados do tesouro
Acdes

ObrigagBes de empresas / Papel comercial
Participagdo em fundos de investimento
Produtos derivados (futuros, opgdes, eic.)
Produtos financeiros complexos

Investimentos em crowdfunding

Investimentos em Bitcoins, ICO ou outras moedas digitais

000000000

Other:

4.2. A sua carteira atual de valores mobiliarios representa aproximadamente que
percentagem do seu patrimoénio total? *

O entrene 0%

De 10% a 25%

Mais de 50%

Néo sei

O
(O De25%as50%
O
O

83



5.1. Qual a principal razéo pela gual ndc tem valores mebiliarios? *

O Mao tem rendimentos que justifiqguem

Mao tem conhecimentos suficientes para investir em valores mobiliarios
Sao investimentos demasiado arriscados

Os custos de ter conta de titulos sdo elevados

Perdeu dinheiro num investimento passado

Mao zei

OO O0O0O0O0

Crther:

5.2. 0 gue sera necessario acontecer para passar a investir em valores mobiliarios? *

Ter mais dinheiro

O

Maicr rentabilidade dos valores mobilidrics

Taxas de juros dos depdsitos a prazo serem baixas
Ter mais informiagdo sobre os valores mobilirios

Ter maig confianca no mercads de valores mobilidrios
Hawer maicr estabilidade na economia

M&o pensa investir ou voltar a investir

Mao 3ai

OOoOO0O0O0O0oo

Cther:

Literacia financeira

A resposta é gravada.
Agradeco muito para responder ao meu questionario!

Submit another response
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APENDICE II - ANALISE DESCRITIVA DAS QUESTOES

Grafico 26 - Pergunta 0.1. Reside de forma permanente em Portugal? (viveu em

Portugal 6 meses ou mais no ultimo ano)

Nao
2,6%

Sim
97,4%

= AN

Na amostra, retratada no Grafico 25, 97,4% respondem “Sim” e 2,6% respondem “Nao”.

Grafico 27 - Pergunta 1.4. Por favor, indique a sua nacionalidade.

. Russia —
ltalia 0,7% Africa do Sul

Brasi 1,4% 0,7%

3,4%

Portugal
93,9%

93,9% respondem “Portugal”, 3,4% “Brasil”, 1,4% “ltalia”, 0,7% “Russia” e 0,7% respondem
“Africa do Sul”.
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Grafico 28 - Pergunta 1.7. Tem um diploma de ensino superior gestao, economia ou

financas?

Sim
21,0%

Nao
68,1%

Frequento atualmente
um curso ensino
superior gestao,

economia ou finangas

10,9%

Na amostra, retratada no Grafico 27, 68,1% respondem “Nao”, 21,0% “Sim” e 10,9% respondem

“Frequento atualmente um curso ensino superior gestdo, economia ou financas”.

Grafico 29 - Pergunta 1.8. Tem alguma experiéncia de trabalho nas areas de

gestao, economia ou financas?

Sim, inferior
a um ano
2,2%
Sim, superior a um ano
21,7%

Nao
76,1%

76,1% respondem “Nao”, 21,7% “Sim, superior a um ano” e 2,2% respondem “Sim, inferior a um

ano-.
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Grafico 30 - Pergunta 1.9. Segue as noticias na area de financas e/ou de economia?
(noticias gerais ou jornais sobre economia, evolucao das taxas de juro, noticias sobre o

mercado acionista, etc.)

N&o
21,0%

Sim, regularmente

31,2%
Sim, mas com pouca
regularidade
47,8%

47,8% respondem “Sim, mas com pouca regularidade”, 31,2% “Sim, regularmente” e 21,0%

respondem “Nao”.

Grafico 31 - Pergunta 1.10. Faz auto-educacao na area de financas? (lé livros de

economia, faz cursos online, etc.)

Sim, regularmente
22,5%

Nao
39,8%

Sim, mas com pouca
regularidade
37,7%

n

39,8% respondem “Nao”, 37,7% “Sim, mas com pouca regularidade” e 22,5% respondem “Sim,

regularmente”.
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Grafico 32 - Pergunta 1.11. Quem é responsavel por tomar decisdes do dia-a-dia
sobre dinheiro (orcamento familiar, pagamento de contas, etc.) no seu agregado
familiar?
As decisdes sao
tomadas por

outra pessoa
18,1%

Toma as decistes
sozinho(a)
35,5%

Toma as decisdes em
conjunto com outra
pessoa
13,8%

Toma as decisbes em
conjunto com o seu
conjuge /
companheiro(a)
32,6%
35,5% respondem “Toma as decisdes sozinho(a)”, 32,6% “Toma as decisdes em conjunto com o
seu conjuge / companheiro(a)”, 18,1% “As decisdes sdo tomadas por outra pessoa”, 13,8% “Toma as

decisdes em conjunto com outra pessoa” e 0,0% respondem “Nao sei”.

Grafico 33 - Pergunta 1.12. Quem é responsavel por tomar decisoes do dia-a-dia
sobre dinheiro (orcamento familiar, pagamento de contas, etc.) no seu agregado

familiar?

N&o sei
4.3%

As decisbes sdo
tomadas por outra

pessoa Toma as decisdes
23,2% sozinho(a)
39,1%

Toma as decisdes em
conjunto com outra
pessoa
5,8%

Toma as decisdes em conjunto com o

seu conjuge / companheiro(a)
5%
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39,1% respondem “Toma as decisdes sozinho(a)”, 27,5% “Toma as decisdes em conjunto com o
seu conjuge / companheiro(a)”, 23,2% “As decisdes sdo tomadas por outra pessoa”, 5,8% “Toma as

decisdes em conjunto com outra pessoa” e 4,3% respondem “N&o sei”.
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