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Resumo:

Este trabalho analisa o contributo da literacia financeira para a eficacia da disciplina de mercado
promovida pelos depositantes particulares, no contexto do setorbancario.

Para o objetivo central do estudo — avaliar a aptiddo dos depositantes em Portugal para
procurarem a informacdo apropriada, serem capazes de compreender e interpretar essa
informacédo e darem sentido a atividade financeira promovendo a disciplina de mercado - foi
realizado um estudo empirico, consubstanciado num inquérito on-line, que recolheu dados do
publico-alvo constituido pelos depositantes particulares dos bancos.

Os resultados obtidos sugerem que os depositantes portugueses tém limitada literacia financeira.
De um modo geral, o inquérito salienta a falta de consciéncia entre a populagéo sobre 0s riscos
bancarios e a regulagdo e fornece fraca evidéncia de que os depositantes estdo cientes das
perdas de depdsitos em caso de faléncia bancaria. Os resultados parecem ser consistentes com
os obtidos de inquéritos realizados noutros mercados.

O baixo nivel de literacia observado tem implicacdes na capacidade do mercado para moderar a
tomada de riscos excessivos pelos bancos. O papel preconizado para os depositantes fica
limitado e dificilmente poderdo monitorizar racionalmente as instituicbes se desconhecem a
divulgacdo publica de informacdes ou se ndo possuem os conhecimentos e as capacidades
necessarias para o poder fazer.

Isto levanta algumas preocupac¢fes em relagdo a literacia financeira em Portugal. Embora
tenham sido promovidas a¢des pelo regulador e outras entidades com o objetivo de elevar o nivel
de literacia financeira, acompanhadas do refor¢o da regulamentacdo e melhoria da divulgacao
de informac&o sobre os bancos e os instrumentos comercializados, estas iniciativas parecem nao
ser suficientes para que os particulares possam dar um contributo significativo para a solidez e a

eficiéncia do sistema bancérionacional.

Palavras chave: Literacia Financeira, Disciplina de Mercado, Depositantes, Bancos, Inquérito

baseado na Web.



Abstract:

This paper analyzes the contribution of financial literacy to the effectiveness of market
discipline promoted by private investors, in the context of the banking sector.

To the central objective of the study — assess the ability of depositors in Portugal to seek
the appropriate information, being able to understand and interpret that information and
give meaning to financial activity promoting market discipline - an empirical study was
conducted, embodied in an online survey, which collected data from the audience made up
of the private depositors of the banks.

The results obtained suggest that the Portuguese depositors have limited financial literacy.
In General, the investigation highlights the lack of awareness among the population about
the banking risks and regulation and provides weak evidence that depositors are aware of
the loss of deposits in case of bank failure. The results appear to be consistent with those
obtained from surveys conducted in other markets.

The low level of literacy noted has implications on the ability of the market to moderate the
excessive risk-taking by banks. The role recommended for depositors is limited and can
hardly monitor rationally if institutions are not aware of the public disclosure of information
or if they don’t have the knowledge and the necessary skills to be able to do so.

This raises some concerns regarding the financial literacy in Portugal. Although actions
have been promoted by the regulator and other entities with the aim of raising the level of
financial literacy, accompanied by the strengthening of regulation and improving the
dissemination of information about banks and traded instruments, these initiatives do not
seem to be sufficient so that individuals can make a significant contribution to the

soundness and efficiency of the national banking system.

Key words: Financial literacy, market discipline, Depositors, banks, Web-based Survey.
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Introducéo



Contextualizacdo do estudo

O crescimento da dimensao e complexidade das instituicbes bancarias ao longo das Ultimas
décadas colocou desafios a implementacéo de uma regulacgéo financeira eficaz.

Cada vez é mais dificil, para as entidades reguladoras e supervisoras, monitorizar e controlar a
assuncao de riscos pelos bancos através dos meios tradicionais. Citando o Banco de Portugal,
“os recentes episédios de turbuléncia nos mercados financeiros internacionais, vieram consolidar
0 entendimento de que a protecao dos interesses dos clientes de produtos e servicos financeiros
ndo se esgota na Supervisdo Prudencial das instituices financeiras, ou seja, na vigilancia sobre
a sua solvabilidade e liquidez’®. Por outro lado, tem havido uma tendéncia global entre os
reguladores para criar sistemas de garantia dos depésitos com a intencao basica de proteger os
depdsitos bancarios e aumentar a confianca no sistema financeiro. No entanto, ao mesmo tempo
que estes seguros eliminam parte do risco, deixam pouco incentivo aos depositantes para
monitorizar os bancos e libertam os gestores de responsabilidades incentivando os investimentos

de risco. A auséncia de disciplina de mercado contribui, assim, para risco moral no setor bancario.

A crise financeira global destacou a dimenséo critica do risco moral no setor bancario. Para conter
0 contagio, os governos dos paises desenvolvidos envolveram-se em resgates financeiros em
grande escala para salvar bancos em dificuldades (Admati & Hellwig, 2013). Essa intervencao
equivaleu a uma garantia implicita? prestada aos bancos mesmo quando atuam de forma errada,
e reforga o problema do too-big-to-fail®, enquanto os custos envolvidos sdo, em Ultima andlise,
suportados pelos contribuintes. Isto encoraja 0s bancos a atuar de forma menos prudente do que
fariam de outra forma, e assim agrava os riscos bancarios.

A situacdo pbs em causa a tradicional disciplina regulamentar que se baseia exclusivamente em
controlos institucionais, conduzindo a proposta de reforco da disciplina de mercado para
complementar a supervisdo e regulagéo tradicional. Em 1998, o Banco Mundial patrocinou uma
investigacdo global para recolher informacéo sobre a regulamentacéo e supervisdo dos bancos
(Barth, Caprio et al., 2001 e 2004). Em resposta, a maioria dos paises considerou existir fraca
evidéncia da eficacia dos métodos tradicionais de supervisdo dos bancos e, em alternativa,
sugeriram que os governos deveriam elaborar regulamentos e desenvolver préaticas de
supervisdo que forcassem a divulgacao publica de informacgdes precisas e completas sobre os
bancos, capacitassem o setor privado para o seu controlo e incentivassem o0s agentes
econdmicos privados de exercer esse controlo (Barth, Caprio & Levine, 2004). Este estudo

destaca uma questdo importante.

1Relatorio de Supervisdo Comportamental, Banco de Portugal, 2008, p.13.

2 A rede de seguranca dos bancos adota diferentes formas. Algumas garantias sdo dadas de maneira
explicita (sendo limitadas) e outras sédo implicitas (potencialmente ilimitadas), no sentido em que se espera
gue, numa situagdo de crise, o governo intervenha e preste auxilio (Admati & Hellwig, 2013, p.278).

3 Teoria que afirma que certas instituicdes financeiras (e outras empresas), sdo tdo grandes e téo
interligadas que a sua faléncia seria desastrosa para o sistema econémico e financeiro como um todo, e
gue, portanto, devem ser apoiadas pelas autoridades publicas quando esta em risco a sua potencial
faléncia. O termo "too big to fail" foi utilizado pela primeira vez nos EUA pelo congressista Stewart McKinney
numa audiéncia do Congresso em 1984 a propésito da intervengdo do Federal Deposit Insurance
Corporation no banco Continentallllinois.



Considerando o objetivo crucial da estabilidade financeira para a economia, se 0s métodos
convencionais foram ineficazes, existirdo outras formas melhores de controlar as atividades
bancéarias? A resposta encontra-se na disciplina de mercado e nao apenas na disciplina imposta
pelo regulador que substitui o controlo privado dos bancos pelos supervisores.

Entre as propostas para aumentar o papel da disciplina de mercado no sentido de incentivar os
bancos a atuar de forma prudente e eficiente, as mais influentes foram apresentadas pelos EUA
(2000) e UE (1999), que elevaram o perfil da disciplina de mercado a instrumento fundamental
na construcdo de um quadro prudencial eficaz. Como consequéncia, o Comité de Supervisao
Bancéria de Basileia (BCBS), no Novo Acordo de 2004, designa a disciplina de mercado como
um dos trés pilares que passam a sustentar a regulagéo prudencial dos bancos (os outros dois

concentram-se nos requisitos de capital e no papel do supervisornacional).

Por outro lado, para que a disciplina de mercado dos depositantes e credores seja eficaz a
moderar a assuncdo de riscos excessivos por parte dos bancos, Llewellyn e Mayes (2003)
argumentam que é necessario que haja um nimero suficiente de participantes do mercado
interessados, com incentivos claros para controlarem de forma racional as instituicdes. O
combinado da atuacdo de muitos depositantes impde uma penalidade a assun¢éo de riscos
injustificados ou a uma fraca gestédo. A sancédo aplicada pelo mercado pode assumir a forma de
penaliza¢@o do preco, em que uma instituicdo enfrenta um aumento do custo dos seus fundos,
como em Flannery e Sorescu (1996), ou um efeito sobre a quantidade de fundos captados
(depdsitos e outros financiamentos) ou o seu prazo de vencimento, como em Birchler & Maechler
(2001) e Semenova (2007), ou uma combinacdo de efeitos. Em Ultima analise, isto sera mais
grave do que qualquer penalizagao imposta por um supervisor publico uma vez que ir4 reduzir a

rentabilidade e/ou forcar a reducéo da dimenséo dainstituicao.

Neste contexto, o papel da literacia financeira é especialmente importante para garantir a eficacia
da disciplina do depositante na supervisdo prudencial, pressupondo uma populagéo
financeiramente alfabetizada. A disciplina do mercado sé pode ser eficaz numa economia onde
a populagédo seja financeiramente alfabetizada; se nao for, o supervisor publico tera de assumir
um papel ainda mais interventivo na supervisdo das instituicées financeiras, com a finalidade de
melhor proteger os depositantes ndo sofisticados. Portanto, os participantes do mercado devem
ser capazes de percecionar se estdo em risco e atuar de forma adequada para que a disciplina
de mercado funcione como pretendido. Se os participantes do mercado ndo reconhecem que
estdo em risco, mostrando-se incapazes de diferenciar entre riscos dos produtos financeiros e
entidades que os comercializam, ndo havera sinais do mercado a enviar para as instituicoes
financeiras e estas ndo reagirdo. Num mundo de crescente complexidade financeira, ha uma
premente necessidade de os individuos possuirem conhecimentos financeiros ou, pelo menos
capacidades financeiras béasicas. Consequentemente, antes de avaliar a eficacia da disciplina de
mercado, importa investigar se os depositantes sdo capazes de percecionar 0 risco em que
incorrem quando depositam os fundos nos bancos e, por outro, se estdo conscientes dos seus
deveres e direitos, nos termos da atual regulamentagdo, quanto a informagéo relevante a divulgar

publicamente.



Estrutura do estudo

A dissertacdo, para além da Introducdo, estd estruturada em quatro capitulos: Revisao de
Literatura, Metodologia, Andlise de Resultados e Conclusdes.

No capitulo 1, dedicado a revisdo de literatura, abordam-se as correntes tedricas relacionadas
com o tema investigado, enunciando-se 0s conceitos e teorias sobre a disciplina do mercado na
perspetiva do depositante e ainda fazendo uma referéncia a investigacdo empirica mais recente.
O capitulo avalia também as varias dimensdes associadas ao conceito de literacia financeira e
0s seus temas com lacunas mais significativas. Sdo abarcados ndo s6 os comportamentos, mas
também os conhecimentos financeiros e a capacidade de compreensdo de conceitos, que
permitem caraterizar o perfil do investidor/depositante e a sua tolerancia face ao risco. Com a
revisdo da literatura estabelece-se o quadro concetual de referéncia que serviu para guiar a
intervencao prética ao nivel do inquérito a desenvolver nos capitulosseguintes.

O segundo capitulo aborda a metodologia de investigagdo adotada para a recolha e tratamento
de dados, bem como as técnicas de amostragem, de implementacéo e de tratamento de dados
utiizadas. Descreve-se o referencial metodoloégico, o0s elementos de investigacdo, o0s
procedimentos e a finalidade da metodologia utilizada.

Na analise de resultados — capitulo terceiro - caraterizam-se os dados recolhidos e apresentam-
se e interpretam-se as atitudes e comportamentos financeiros registados pelos depositantes e o
seu nivel de compreensédo dos riscos bancérios. Realiza-se ainda uma breve compara¢éo com
estudos internacionais do mesmo teor.

Por fim, e como conclusdo, no capitulo quarto da-se resposta a questdo de investigacdo
elaborada inicialmente, terminando com uma breve descricdo das principais contribuicbes e

limitacdes do estudo, bem como sugestdes para investiga¢des futuras.



Capitulo | — Reviséo de literatura



1.1.Teoria da disciplina de mercado

O significado de disciplina de mercado evoluiu gradualmente ao longo do tempo. Lane (1993)
descreve a disciplina do mercado como um processo pelo qual os participantes do mercado
financeiro produzem informagdo com valor relevante capaz de conter o comportamento dos
gestores das instituicfes financeiras. Flannery e Nikolova (2004) definem a disciplina de mercado
como "uma situacao na qual os agentes do setor privado - detentores de capital préprio e divida
- produzem informacdo que ajuda os supervisores a reconhecer situacfes problematicas e a
implementar as medidas corretivas adequadas".

O Conselho de Governadores do Sistema da Reserva Federal dos EUA (1999) fez uma distingédo
entre a disciplina de mercado direta e indireta. A disciplina do mercado direta é exercida quando
0 custo com a emissdo de instrumentos de divida por uma entidade bancéaria aumenta
substancialmente com o agravamento do seu perfil de risco e, assim, a disciplina de mercado
direta é o processo em que o custo esperado dos recursos de um banco é funcao direta do nivel
de risco tomado.

Dado que os investidores podem obter informagcBes sobre os riscos e as perspetivas da
instituicdo e, de seguida, incorporar essa informagao nas suas decisdes de compra de divida, a
disciplina do mercado direta significa que a antecipacdo de custos de financiamento
substancialmente mais elevados deve constituir um incentivo ex-ante para a empresa se abster

de assumir riscos excessivos.

Por outro lado, a disciplina de mercado indireta € o processo pelo qual os juros e outros
rendimentos pagos pelos recursos de um banco provenientes de fontes sensiveis ao risco sdo
utilizados como meio para os supervisores bancarios melhorarem as suas tarefas de
monitorizagcdo e controlo dos riscos. Este tipo de disciplina de mercado é exercida quando as
entidades privadas ou os supervisores publicos monitorizam os precos do mercado secundario
dos instrumentos de divida para ajudar a determinar a exposi¢ao ao risco (ou a probabilidade de
default) de um banco.

Em resposta aos aumentos percebidos do risco bancério, os participantes do mercado poderiam
aumentar significativamente o custo dos recursos da instituicdo financeira na estrutura do
passivo, limitando a oferta de financiamento ou reduzindo o envolvimento em certos tipos de

operacgoes.

Flannery e Sorescu (1996) sugerem que a disciplina de mercado deve satisfazer um processo
com duas fases: o reconhecimento e o controlo. Apoiando este processo de dois estagios embora
numa taxonomia ligeiramente diferente, Bliss e Flannery (2002) e Bliss (2001 e 2004) mantém
gue a disciplina de mercado envolve duas func¢ées principais: 0 acompanhamento pelo mercado
e a influéncia do mercado. A monitorizacdo pelo mercado refere-se a hipétese de que os
participantes necessitam de compreender as alteragbes que ocorrem na condicdo de uma

instituicdo e de seguida incorporar essas avaliagdes prontamente nas taxas de juro da divida.



O acompanhamento requer que os participantes do mercado tenham incentivos e capacidade de
monitorizar as acdes da entidade financeira e da sua gestdo, e em consequéncia gerar sinais de

mercado a que 0s gestores se preocupam em responder.

Portanto, a monitorizagdo € uma condicdo necessdria, mas nao suficiente para a disciplina de
mercado (Bliss, 2004). Para que seja eficaz, deve observar-se também a reacdo dos
participantes no processo de monitorizacdo, 0o que induz os gestores a ajustar 0o seu
comportamento. Bliss e Flannery (2002) designam isso de "influéncia". Como tal, a influénciado
mercado é o processo pelo qual uma alteragédo dos precos dos passivos gera respostas para

combater as alteragbes adversas na situagéo financeira do banco (Bliss,2001).

A influéncia pode vir diretamente dos investidores do mercado ou, em alternativa, pode vir de
outros agentes, como os reguladores e supervisores, que utilizando as informacgdes fornecidas
pelo acompanhamento do mercado, atuam influenciando as decisdes dos gestores e criando

desta forma a disciplina de mercado indireta.
A Figura 1 ilustra as fases do acompanhamento (monitorizag&o) e controlo (influéncia).

Um quadro tedrico alargado da disciplina de mercado no setor bancério, deve incluir as condi¢des
necessarias para uma disciplina de mercado eficaz conforme sugerido por Lane (1993) e
Hamalainen et al. (2003). Essas condi¢cbes compreendem: um mercado de capitais aberto; a
divulgacéo publica de informacéo sobre a exposigdo ao risco dos bancos e sobre a sua estrutura
de capital, informacao que deve ser suficiente, atual, pertinente, relevante, fiavel, uma condi¢éo
de nenhuma ajuda antecipada as instituicdes; integrar participantes adequados e estruturas de
incentivos e mecanismos de controlo corporativo das entidades bancarias. Paralelamente
surgem alguns problemas associados como a existéncia de seguros sobre os depdsitos
bancarios ou o problema do “too big to fail”. Para implementar a disciplina mercado e satisfazer
estas condi¢cbes, Rochet (2004a) sugere trés tipos de instrumentos: mais transparéncia, alteragédo

da estrutura do capital dos bancos e utilizacdo de informa¢6es domercado.

Fase de Monitorizagao Fase de Influéncia e Controlo
(reconhecimento)

@ Bancos respondem

- _ aos sinais do
Disciplina Direta Mercado

Investidores/Participantes
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risco de incumprimento

=
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sinais ao Mercado

=

=

Disciplina Indireta

Regulador reage
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=
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com a sua solvabilidade

Figura 1. Fases da Disciplina. Adaptacdo de Hamalainen, Hall & Howcroft, 2003. Market Discipline: a theorical Framework for

-Regulatory Policy Development




1.2.Disciplina dos depositantes

A existéncia de disciplina dos depositantes no setor bancario, definida como a capacidade dos
depositantes dos bancos para avaliar o risco das instituicdes bancarias e as "disciplinar”, tem

sido extensivamente estudada na literatura.

Num artigo seminal, Calomiris e Kahn (1991) construiram um modelo teérico e argumentaram
gue a procura dos depésitos a vista ou depositos a prazos curtos, em teoria, fornece incentivos
adequados para disciplinar os gestores e acionistas dos bancos contra a assuncéo de riscos
excessivos. A capacidade de forcar o levantamento rapido dos fundos (como sinal de néo
confiancga nas atividades do banco) cria um incentivo ao depositante para monitorizar de perto os
bancos. Além disso, afirmam que é desejavel ter muitos depositantes a monitorizar o banco, uma
vez que o agregado de depositantes melhora a qualidade do feedback. Com essa capacidade de
retirar os fundos, os depositantes vao realoca-los aos bancos menos arriscados (por exemplo,
Goldberg e Hudgins (1996)). Estudos posteriores parecem apoiar, de forma quase consensual,
o facto de que a disciplina de mercado existe e € significativa. Park (1995) encontra evidéncias

em favor da presenca de disciplina de mercado pelo menos nos grandes depositantes a prazo.

A literatura bancéria de natureza empirica focou-se principalmente nos dois mecanismos da
disciplina de mercado através dos quais os depositantes podem monitorizar e influenciar os
bancos. Em primeiro lugar, os depositantes podem exigir maiores retornos dos bancos que
apresentam maior risco para acomodar o prémio de risco de incumprimento (por exemplo,
Hannan e Hanweck (1988)). Em segundo lugar, os bancos mais arriscados podem ser punidos
no seu comportamento de tomada excessiva de riscos, ao ter de enfrentar saidas de depdsitos
ou o seu reduzido crescimento. Estes mecanismos ndo existem necessariamente separados. Na
verdade, ha estudos (por exemplo, Park (1995)) que mostram que os bancos com indicadores
de desempenho mais fracos podem atrair poucos depdsitos, mesmo oferecendo taxas de juros
mais elevadas. Isto sugere que os depositantes atuam nédo apenas sobre o preco do risco, mas
também com o objetivo de o controlar.

Os primeiros trabalhos empiricos desenvolvidos estudaram com maior importancia o significado
e a evidéncia da disciplina de mercado no setor bancario americano e os resultados produzidos
foram mistos. Por exemplo, enquanto Gorton e Santomero (1990) ndo encontraram nenhuma
evidéncia com significancia estatistica que suporte o mecanismo da disciplina de mercado,
Hannan e Hanweck (1988) afirmam que os bancos com maior risco, de facto, ofereciam juros

mais elevados para atrair os depdsitos.

Flannery e Sorescu (1996) constataram que os indicadores de risco dos bancos estédo
correlacionados com as taxas (spreads), e que essa interdependéncia aumenta ao longo do
tempo.



Flannery (1998) refere que os depositantes disciplinam os gestores ao monitorizar e influenciar
as atividades bancarias. Os depositantes podem simplesmente retirar os seus depdsitos ou exigir
taxas de juro mais elevadas quando se apercebem da tomada de risco excessivo. No entanto, o
acompanhamento e o levantamento de fundos pelos depositantes e investidores, pode néo ser
suficiente para "disciplinar" as instituicGes a menos que o banco reveja a composicao da carteira
de ativos com risco que detém. Flannery (1998) concluiu que as taxas dos certificados de
depdsitos e as taxas das obrigacdes refletem razoavelmente os riscos bancarios. Além disso,
argumenta ainda que ndo s6 os grandes depositantes, mas também os pequenos depositantes
de retalho podem comportar-se de forma racional quando observam problemas de solvabilidade
nos bancos. Em consequéncia, Flannery (1998) prop8e que 0s supervisores incorporem
sistematicamente mais informacdes do mercado nas suas analises para melhorar a supervisao e
a regulagdo do setor. A este propdsito, Caprio e Levine (2002) sugerem que a melhoria da
governacéo do setor financeiro pode ser conseguida se as autoridades publicas facilitarem o
acompanhamento dos bancos pelas entidades do setor privado. Uma combinagdo 6tima da
regulacéo e supervisdo e do melhoramento da monitorizagdo do mercado conduzird a um sistema
bancario mais eficaz. Estudos mostram que a melhoria da divulgacdo de informacao financeira
intensifica a capacidade dos participantes do mercado avaliarem e controlarem os riscos dos
bancos e, assim, reforcarem a disciplina de mercado. Por exemplo, Furlong et al. (2000)
salientam a necessidade de aumentar os requisitos de divulgacdo e a confianga na disciplina do

mercado como complemento dos tradicionais procedimentos de supervisao.

Como ja se referiu, empiricamente a disciplina dos depositantes pode ser testada utilizando a
relacdo entre os indicadores de risco bancario e as taxas de juro dos depdsitos ou a alteragédo
nos montantes dos depdsitos. E demostrado que medidas de maior risco contabilistico, a
composicado da carteira de ativos, notacdes das agéncias de crédito ou classificagbes do
regulador e a probabilidade de faléncia estdo normalmente associadas a taxas mais elevadas
dos depdsitos (Goldberg e Hudgins (1996), Park e Peristiani (1998)). Esta metodologia reflete a
ideia de que os depositantes retiram o0s seus depdsitos antecipadamente no caso de tomada

excessiva de riscos pelo banco.

Quando se trata de analisar isoladamente os paises, nem sempre se pode encontrar muitos
instrumentos disponiveis para realizar os testes sobre a eficdcia da disciplina de mercado.
Nalguns casos, a auséncia de bancos cotados em mercados de capitais onde prevaleceriam
precos de mercado eficientes, impede que se utilize a divida subordinada ou o mercado acionista
para fins empiricos. Em contrapartida, os depositantes, com a sua capacidade de ajustar
livremente os depositos, emergem como a principal fonte para disciplinar os bancos nos
comportamentos de assuncdo excessiva de riscos. Portanto, os estudos empiricos sobre a
disciplina de mercado centrados no comportamento dos depositantes afiguram-se como 0s mais
universais. A este respeito, Calomiris e Powell (2001) analisam a alteracdo dos niveis de
depésitos e taxas de juro na Argentina e concluem que os depositantes penalizam os bancos
com ativos de elevado risco e excessiva alavancagem, retirando os seus depoésitos e exigindo

taxas de juro mais elevadas.



Da mesma forma, Peria e Schmuckler (2001) reportam que a baixa qualidade dos indicadores de
desempenho dos bancos na Argentina, no México e no Chile esta associada a um decréscimo
no nivel dos depdsitos e ao aumento nas taxas de juro. Alémdisso, apresentam evidéncias de
que os depositantes alteram a sua atitude para com os bancos de maior risco através da adogéo

de um comportamento diferente apds ocorréncia decrises.

Demirguc-Kunt e Detragiache (1998) sugerem que, como 0s sistemas financeiros tém perseguido
um caminho de liberalizagdo, confiando crescentemente nas forcas do mercado, também se
tornam mais vulneraveis e sujeitos a maior instabilidade. Esta é provavelmente a maior

desvantagem da desregulamentacéo.

Alguns estudos que testam o efeito de disciplina de mercado questionam a capacidade dos
depositantes em discriminar entre bancos bem ou mal geridos (Barajas e Steiner, 2000). Além
disso, também avaliam a eficacia da disciplina do mercado por meio de testes as respostas dos
bancos aos sinais fornecidos pelos depositantes. Concluem que, apesar dos depdsitos estarem
explicitamente garantidos, os depositantes se comportam como se tal ndo ocorresse, recusando-
se a confiar no seguro dos depésitos. Martinez e Schmukler (2001) confirmam os efeitos
negativos da garantia dos depésitos alvitrando um “moral hazard” significativo no comportamento
dos bancos. No entanto, referem que, se a garantia dos depdésitos ndo é credivel ou se ha custos
associados a recuperagcdo dos depésitos a seguir a faléncia de um banco, os depositantes
garantidos véem-se obrigados a monitorizar as instituicdes. Utilizando dados cross-country,
Demirgug-Kunt e Huizinga (2004) sugerem que a garantia de depositos explicita reduz as taxas
de juro e enfraquece a disciplina de mercado. Este resultado suporta-se no facto de que o seguro

de depositos explicito dissipa as forcas disciplinares domercado.

loannidou e Dreu (2006) afirmam que a disciplina de mercado produz os seus efeitos quando a
curva da oferta de fundos se desloca para a esquerda. Noutros casos, os testes realizados foram
inconclusivos. Entre os estudos cuja significAncia da disciplina de mercado € limitada, esta o
teste realizado por Ungan e Caner (2004) no mercado turco. Os autores argumentam que,
contrariamente a evidéncia internacional, a monitorizagdo dos participantes do mercado foi fraca
depois da crise de 2001 implicando maior dependéncia da supervisdo publica. Alegam ainda que
a presenca duma garantia genérica por parte do governo obstou a que as for¢cas de mercado

monitorizassem e controlassem devidamente os riscos bancarios apés a crisefinanceira.

Em relacdo a paises em transicdo?, Mondschean e Opiela (1999) apresentam um dos mais
antigos estudos que incide sobre o setor bancario numa economia em transicao, a Pol6nia. Estes
investigadores concluiram que os indicadores de riscos bancarios sdo estatisticamente
significativos para explicar as variacdes observadas nos depdsitos e nas taxas de juro pagas no

mercado polaco e, além disso, afirmam que o seguro de depdsitos reduz o incentivo para que 0s

4 Designa-se "economias de transicdo" aos antigos paises socialistas que adotavam as economias
planificadas e que passaram para economias de mercado.
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depositantes monitorizem os bancos. Trabalhos mais recentes sobre paises em transicdo, como
os de Ungan, Caner e Ozyildirim (2008) ou de Peresetsky, Karminsky e Golovan (2007) obtém
resultados similares para o mecanismo da disciplina de mercado no setor bancario russo. Ungan,
Caner e Ozyildirim (2008) referem especificamente que os depositantes nesse mercado preferem
bancos com elevada liquidez e solidez, e tendem a levantar os seus fundos no caso oposto. No
entanto, ndo encontraram nenhuma evidéncia estatisticamente significativa que suporte a
hipétese de que os depositantes também exigem maiores taxas de juro dos bancos para

compensar a atividade com maior risco.

Os paises em desenvolvimento diferem dos desenvolvidos ndo sé nos instrumentos para
disciplinar o mercado, mas também na reacao dos depositantes a alteracdes regulamentares no
setor. A maioria dos estudos mostra que o seguro de depdsitos e as politicas introduzidas pelos
governos para proteger os depositantes ndo s@o consideradas crediveis nesses paises, e
consequentemente os depositantes comportam-se como se ndo estivessem realmente
protegidos. Isto é explicado principalmente porque os depositantes acreditam que, ou ndoserao
reembolsados pelo governo ou o processo de reembolso vai demorar tanto tempo que 0s custos
associados ao atraso no pagamento excederao os beneficios. Este argumento é sublinhado por
Barajas e Steiner (2000), quando os autores afirmam que a garantia de depdésitos cria um “moral
hazard” no comportamento dos bancos, mas ndo convence totalmente os depositantes sobre a

sua eficacia.

Num estudo recente, desenvolvido por Admati e Hellwig (2013), é referido que, apesar do
consenso quanto a utilidade e eficiéncia da divida de curto prazo (depésitos) para disciplinar os
gestores, no inicio da crise financeira de 2007-2009 esta nao foi capaz de disciplinar os bancos.
Além disso referem que, quando finalmente os fundos de curto prazo foram levantados, grande
parte da expanséo excessiva e dos riscos ja haviam ocorrido e era demasiado tarde para grandes

alteracoes.

Por fim, relativamente ao mercado bancario portugués, Mota (2016) utilizando dados do setor
entre 2003 e 2015, analisa o efeito das variaveis de risco bancario sobre as taxas de juro e as
alteracdes nos niveis dos depésitos. Os resultados do teste mostram, em geral, evidéncias a
favor da disciplina de mercado promovida pelos depositantes dos bancos portugueses. O estudo
revela ainda que a qualidade dos ativos, a liquidez e a rentabilidade sdo os principais
determinantes do mecanismo da disciplina de mercado, refletidos em alteracdes nos niveis das
taxas de juro. Esta evidéncia em favor da hip6tese dos precos, contrasta com a inobservancia de

disciplina avaliada pelo montante dos depdsitos.

1.3. Conceito de literaciafinanceira

A literacia financeira pode ter varios significados. Para uns, € um conceito amplo, que incorpora

uma compreensado da economia e das financas e como as decisdes dos cidaddos e empresas
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sdo afetadas por condicdes econdmicas e circunstancias. Para outros, a literacia financeira

significa focar-se de forma mais restritiva nas capacidades basicas de gestao do dinheiro.

De acordo com a definicdo introduzida por Schagen (1997) e citada pelo Banco de Portugal
(2011), “a literacia financeira é a capacidade de fazer julgamentos informados e tomar decisdes
concretas tendo em vista a gestdo do dinheiro”.

Um elemento comum entre as varias definicdes de literacia financeira envolve a capacidade do
individuo para adquirir conhecimentos e capacidades essenciais, a fim de tomar decisées com
consciéncia das possiveis consequéncias financeiras. Engloba o ser capaz de gerir as financas

pessoais em alteracdo das circunstancias.

Varios autores e também as organizagfes internacionais que trabalham na area da literacia
financeira introduziram outras definices, mais ou menos detalhadas, mas cujo sentido néo difere
da definicdo anterior. Sdo de referir, por exemplo, a USA Financial Literacy and Education
Commission, que define literacia financeira como "a capacidade de fazer julgamentos informados
e de tomar decisdes em relagdo a gestédo atual e futura do dinheiro "(Basu, 2005). Uma definigdo
semelhante de literacia financeira foi adotada por Noctor et al., (1992), onde definem literacia
financeira como "a capacidade de fazer juizos e tomar decisGes informadas sobre o uso e gestéao

do dinheiro”.

Considerando essas definicbes mais ou menos amplas, a literacia financeira inclui um nimero

de elementos consideravel:

» Capacidades matematicas bésicas, tais como a capacidade de calcular taxas de rendimento
sobre os investimentos, a taxa de juro sobre a divida e capacidade aritmética basica;

» Capacidade de leitura, analise, gestdo e comunicacao dos diversos problemas financeiros que
se colocam diariamente ao nivel do bem-estar material dos cidad&os incluindo a compreensao
dos beneficios e riscos associados com decisGes financeiras particulares, como os gastos, 0

endividamento e o investimento;

» Capacidade de compreender conceitos financeiros basicos, incluindo o trade-off entre risco e
retorno, as principais carateristicas dos diferentes tipos de investimentos e outros produtos

financeiros, os beneficios da diversificacéo e do valor temporal dodinheiro;

» Compreensao sobre os principios de mercado, instrumentos, organizacdes e regulacéo (Moore,
2003);

+ Capacidade de avaliar novos instrumentos financeiros e tomar decisdes informadas

relativamente a selecdo e utilizacdo desses instrumentos;e,

» Capacidade de saber quando procurar aconselhamento de consultores profissionais e o que

perguntar, e a capacidade de compreender o conselhodado.

A literacia financeira contribui para que os cidaddos tomem decisdes informadas em aspetos da

sua vida financeira como a gestédo do orgamento familiar, o controlo da conta bancaria e a
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escolha de produtos e servicos bancarios adequados as suas necessidades, nomeadamente na

aplicacdo de poupancas e no recurso ao crédito.

Como refere o Banco de Portugal (2011), “a literacia financeira tem um papel importante no apoio,
guer as decisbes do quotidiano, quer as decisdes financeiras mais complexas como a escolha
de aplicacdes financeiras ou de crédito de longo prazo, contribuindo para a prevencéo do sobre-
endividamento”. Entendido nesta perspetiva, o conceito de literacia financeira vai para além dos
conhecimentos sobre matérias financeiras, envolvendo também a forma como esses
conhecimentos afetam os comportamentos e atitudes dos cidaddos no momento da tomada de

decisoes.

O objetivo deste trabalho é justamente a literacia financeira dos utilizadores dos servicos
bancarios que nao séo especialistas, ou seja, o publico em geral, com relagdo as suas decisdes
de investimento nomeadamente em depdsitos bancérios. Embora o foco seja os particulares ou
o setor das familias, a literacia financeira também é importante para outros setores da economia,
tais como as empresas ou o0 setor social, uma vez que muitas das suas decis6es de negdcio

pressupdem um nivel razoavel de alfabetizacéofinanceira.

O estudo empirico, sob a forma de inquérito a populacdo, que se apresenta e discute ao longo
deste estudo abrangeu apenas algumas das dimensdes geralmente associadas ao conceito de
literacia financeira. O diagnéstico efetuado abarcou alguns comportamentos financeiros, as
decisGes e os critérios de escolha das aplicagfes de poupanca e também as atitudes
relativamente a fatores relevantes para a tomada de decisdo. Foram também aferidos os
conhecimentos financeiros, como a identificagcdo de fontes de informacdo sobre produtos
bancarios e a compreenséo de conceitos financeiros. Além disso, como j& foi dito, o trabalho foi
direcionado para os depositantes bancéarios que conjuntamente com os certificados de aforro
representam mais de 90 por cento dos produtos financeiros de poupanca das familias
portuguesas (CMVM, 2009).

1.4.Literacia financeira e disciplina demercado

A literacia financeira é importante a varios niveis. Em primeiro lugar, tem grandes implicacfes
para o bem-estar dos individuos decorrente da gestdo dos seus assuntos financeiros. Em
segundo lugar, afeta o comportamento das instituicdes financeiras e, portanto, tem implicacdes
para a estabilidade do sistema financeiro. E, finalmente, isso influencia a alocacdo de recursos

na economia e, portanto, o seu potencial de crescimento.

Num mundo de crescente complexidade financeira, h4 necessidade de conhecimentos
financeiros e, pelo menos capacidades financeiras basicas (Morris, 2001). Os progressos
tecnologicos tém transformado drasticamente a prestacéo de servicos financeiros. Existe uma
enorme diversidade de produtos e servicos financeiros, incluindo produtos de divida e
oportunidades de investimento disponiveis para o publico. Essa circunstancia ao mesmo tempo

gue proporciona maiores beneficios, também implica riscos mais complexos nem sempre
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facilmente apercebiveis. Por conseguinte, 0 &mbito e complexidade das decisdes financeiras dos
individuos cresceram significativamente obrigando-os a serem capazes de diferenciar entre uma

vasta gama de produtos e prestadores desses servi¢os.

Os resultados das decisdes financeiras tém implicacdes significativas para a seguranca e o
padrao de vida das pessoas. Um bom nivel de literacia financeira é suscetivel de facilitar a gestao
eficaz do orcamento familiar, promover investimentos prudentes e controlar o endividamento a

um nivel sustentavel.

A simples observagédo da evolugdo dos indicadores do comportamento das familias portuguesas
em matéria financeira, permite destacar o aumento do endividamento das familias, ao mesmo
tempo que a taxa de poupanca continua a declinar. A baixa taxa de poupanca e a predominancia
dos empréstimos hipotecarios, fizeram com que os ativos das familias em Portugal estejam
concentrados em habitag@o enquanto os niveis dos ativos financeiros séo relativamente baixos
e estdo aplicados em investimentos pouco diversificados. E certamente discutivel que a falta de
literacia financeira possa ter contribuido para essa limitada diversificagdo dos investimentos por
parte das familias, sobretudo em termos de compreensédo do desempenho dos diferentes tipos
de investimento, dos riscos associados a detengdo de uma grande propor¢do da rigueza em
habitagdo e do principio da diversificacdo de ativos como um meio de reduzir o risco. Uma maior
literacia financeira permitiria certamente a escolha das melhores op¢fes para a gestdo da divida,
uma melhor compreensédo de risco e rentabilidade dos investimentos e do risco associado a
concentracdo em categorias especificas de ativos. Isso reflete-se ha composicdo dos retornos

dos investimentos, com a maioria dos rendimentos financeiros a ser proveniente de juros.

A literacia financeira pode ter uma influéncia significativa sobre a solidez e eficiéncia do sistema
financeiro. Uma populacéo financeiramente letrada e bem-informada, poderia ter efeitos

benéficos sobre o sistema bancario. Isso poderia ocorrer de véarias formas:

* A literacia financeira na medida em que contribui para uma gestdo mais prudente do orcamento

das familias, poderia reduzir os riscos dos bancos na concessdo de empréstimos.

* A literacia financeira melhorada poderia resultar na escolha criteriosa pelos particulares dos
produtos financeiros oferecidos pelos bancos. Por sua vez, isto é suscetivel de reforcar os
incentivos para que as instituigcbes financeiras respondam de forma inovadora a procura pelo

consumidor, levando a um sistema financeiro mais eficiente.

+ Uma sociedade financeiramente mais alfabetizada poderia exercer uma disciplina de mercado
mais forte sobre os bancos exercendo maior controlo sobre os riscos de determinadas
instituicOes financeiras e os seus produtos, e através de uma maior sensibilizagédo para o binémio
risco-retorno. Por sua vez, uma disciplina de mercado mais forte é suscetivel de incentivar a

gestdo mais prudente dos riscos assumidos pelas instituicdes financeiras.

+ Decisbes de investimento bem ponderadas, elevado nivel de educacao financeira, podem com
base num resultar numa afetacdo mais produtiva dos recursos no tempo, refletindo uma
abordagem mais exigente para o equilibrio entre retorno e risco. Por sua vez, isto devera

contribuir para
14



uma maior taxa de crescimento potencial e, possivelmente, uma economia ciclicamente menos

instavel, com beneficios de fluxos de longo prazo para a estabilidade financeira (Wilson, 2009).

Como ja se referiu, a disciplina de mercado desempenha um papel importante na regulacéo dos
bancos e outras instituices financeiras. No caso do setor bancario nacional, o0 Banco de Portugal
(BdP), supervisor dos bancos registados, adota uma posicdo que incentiva a disciplina do
mercado como instrumento complementar da supervisdo regulamentar. As principais
ferramentas que utiliza para facilitar a disciplina sdo as divulgacdes periodicas de informacao
financeira e os testes de stress. Embora uma fonte significativa da disciplina de mercado sobre
os bancos venha dos investidores institucionais e dos mercados monetarios, os depositantes nédo
profissionais também devem ser um canal importante. Neste caso, as divulgacdes publicas de
informacdo e as avaliagBes de crédito s6 sdo eficazes se as pessoas entenderem o seu
significado e forem capazes de as incorporar na tomada de decisdo - 0 que exige, pelo menos,

um grau razoavel de literacia financeira entre osdepositantes.

Por conseguinte, quanto mais elevado o nivel de literacia financeira entre os utilizadores dos
servicos bancérios, mais eficaz sera o canal da disciplina de mercado sobre as instituicbes e o
seu risco, e mais saudavel e eficiente sera o sistema financeiro. Ao reforgar a disciplina de
mercado, a literacia financeira possibilita uma abordagem menos intensa da regulagéo e

superviséo das instituicdes financeiras mas mais eficaz (Widdowson & Hailwood, 2007).

A eficiéncia financeira pode ser corroida por fatores que tornam mais dificil aos consumidores
comparar produtos e servicos, dada a complexidade do produto ou por causa de niveis
insuficientes de literacia financeira. As pessoas podem ndo entender os riscos que correm ao
adquirir produtos financeiros inadequados ou simplesmente ndo adquirindo esses servigos

financeiros quando seria benéfico fazé-lo.

Além de ser importante para os individuos e o sistema financeiro, a literacia também tem
implicagcBes importantes para a economia em geral. A taxa de crescimento potencial da economia
a longo prazo € influenciada pela aloca¢édo dos recursos na economia. Ceteris paribus, quanto
maior a taxa de retorno ajustada ao risco dos recursos, maior € 0 crescimento esperado da
economia. Se os investidores séo financeiramente alfabetizados, sdo mais propensos a adotar
uma abordagem exigente para as suas estratégias de investimento, prestando maior atengéo
aos riscos e oportunidades alternativas e ao trade-off risco-retorno procurando maximizar as
taxas de rendibilidade ajustadas ao risco dos investimentos. Isto resultard em que 0s recursos
fluirdo para o seu uso mais produtivo em relacéo ao risco, levando a longo prazo a um maior

crescimento na economia.

Pode-se argumentar que o crescimento econémico de Portugal pode ter sido prejudicado em
razdo da falta de consciéncia financeira por parte dos investidores. A escolha dos investidores

na alocacdo dos seus investimentos e os efeitos que isso teve na reducdo da poupanca interna
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do pais pode ter tido impacto no potencial de crescimento. Contudo, a taxa de crescimento da
economia é determinada por varios outros fatores para além da literacia financeira. Por exemplo,
a propensao para o endividamento, a falta de aforro e o limitado desenvolvimento do mercado

de capitais e também fatores demograficos ou opcées de estilo devida.

1.5. Investigacao empirica sobre literacia do depositante bancario

Ha um crescente corpo de pesquisa internacional em matéria de literacia financeira, tanto na
perspetiva académica como decorrente de estudos promovidos por reguladores e supervisores.
Além disso, organizac¢des internacionais como a Organizacao para a Cooperagao Econdémica e
Desenvolvimento Economico (OCDE), tém investigado as melhores praticas entre os paises
membros enquanto a Russia fez da literacia financeira tema da sua presidéncia do G8 em 2006.
Também o papel dos governos na promocao da literacia financeira ndo pode ser esquecido,
embora as politicas de protecao dos utilizadores do sistema financeiro sejam objeto de criticas,
em particular por alguma falta de colaboracdo e parceria com as outras partes interessadas,

especialmente o setor privado e as instituicdesfinanceiras.

Contudo, as pessoas néo parecem reconhecer necessidade de aumentar os niveis da sua prépria
literacia financeira. Um estudo da OCDE, realizado em 2005, constatou que os individuos
geralmente sobre estimam a sua cultura financeira, o que € consistente com um levantamento
de 2003, sobre 0 mesmo tema, realizado pelo banco alem&o Commerzbank AG. Na investigacéo,
oitenta por cento dos entrevistados referem estar confiantes na sua compreenséo das questfes
financeiras, no entanto, quando testada a sua cultura financeira, apenas quarenta e dois por
cento foram capazes de responder corretamente a metade das perguntas (OECD, 2005).

Resultados similares ocorreram noutros paises como os EUA, Reino Unido e Australia.

Uma das primeiras investigacfes sobre a percecdo do depositante foi realizada no rescaldo da
faléncia do Savings Bank de Cincinnati, em 1985. O fecho do banco colocou pressédo sobre o
Fundo de Garantia de Depdsitos do Ohio, uma entidade privada. Esta pressdo resultou da
atuacdo dos depositantes e que Kane (1987) apresentou como evidéncia da disciplina de

mercado.

Ainvestigacdo empirica fornece uma extensa literatura sobre os critérios de escolha de um banco
em mercados de retalho, como Anderson et al. (1976), que em artigo seminal, investigam os
determinantes da escolha do banco pelos clientes, através de um questiondrio enviado para o
domicilio dos individuos incluidos numa amostra aleatéria retirada de uma lista telefonica, em
1973, nos EUA. O questionario serviu para determinar os fatores que podem ou néo influenciar

a escolha pessoal de um banco comercial.

As quest@es, inseridas nas entrevistas foram construidas para medir a importancia percebida de
cada critério de selecao do banco utilizando uma escala de cinco pontos. Quanto maior a

pontuacéo, maior o determinante relativo do critério nas decisdes de escolha do banco.
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ApOs uma andlise por clusters, destinada a detetar a existéncia de diferengas fundamentais entre

0s entrevistados e isolar os segmentos homogéneos, dividiu-se a amostra em dois grupos.

No grupo 1, os clientes consideraram o0s servicos bancéarios essencialmente bens de
conveniéncia® e o dinheiro como um produto largamente indiferenciado. Para estes o mais
importante no critério corresponde as recomendac8es dos amigos, localizacdo, reputacéo,
simpatia e taxas aplicadas as contas. Para estes clientes os bancos acabam por ser
indistinguiveis entre si. Por outro lado, os clientes do grupo 2 atribuem significativamente maior
importancia a todos os critérios de decisdo e percebem que existem diferencgas substanciais entre
os bancos no que diz respeito aos critérios de selecdo. Para estes, orientados pelo servico, a
oferta de crédito corresponde ao critério mais importante no que diz respeito a escolha do banco,

seguido pela reputacao, recomendacfes dos amigos, simpatia e juros sobre osempréstimos.

Uma investigacdo patrocinada pela Andersen Consulting nas principais cidades dos EUA
concluiu que os depositantes estdo sobretudo interessados no preco atribuindo pouco valor a
sua relacdo com o banco. Esta concluséo é contestada por Reeves e Bednar (1996), que num
estudo de clientes dos bancos do Arkansas inferem que embora o preco seja influente, o
atendimento ao cliente € mais importante. Os autores sugerem que as diferencas entre os dois
estudos séo devidas a diferencas nas amostras; a amostra da Andersen compreende apenas as
grandes cidades ao passo que o estudo do Arkansas é predominantemente realizado em
pequenos centros urbanos, bem como na escolha e formulagédo das perguntas que diferem nos

inquéritos.

Um argumento comumente avancado é que a presenca do seguro de depdésitos desincentiva os
depositantes de retalho da necessidade de considerar o risco nos seus investimentos; em vez
disso consideram fatores como a rentabilidade e a conveniéncia. Um estudo realizado por
Semenova et al. (2008), apos a introducéo do regime de seguro de depdsitos na Russia em 2003,
analisou as estratégias de investimento dos depositantes individuais na Rlssia e procurou
perceber como utilizavam a informacgéo disponivel. Analisaram os determinantes da escolha do
banco por parte dos depositantes para aplicar as suas poupancas, as fontes de informacéo e
quais os canais utilizados no processo de tomada de decisdo. Investigaram também se existia
disciplina de mercado promovida pelos depositantes individuais, isto é, se estes interpretavam
corretamente os sinais que recebiam dos seus bancos e de outras fontes de informacé&o sobre o
nivel dos riscos tomados e se associavam as variagdes nos indicadores financeiros com
alterag6es no nivel de confiabilidade do banco. A metodologia incluiu um questionario aos

depositantes dos oito principais bancos de Moscovo.

Os resultados mostraram que a informacéo financeira ndo apresenta um papel crucial na escolha
do banco pelos depositantes. A maioria dos entrevistados deu maior atencdo ao tamanho do

banco - quanto maior for o banco maior sera a confianga -, seguindo-se a opgéo por bancos

>Um bem de conveniéncia corresponde, no &mbito do marketing, a um tipo de bem que o consumidor
compra habitualmente e com frequéncia, de imediato e com o minimo esfor¢co ou envolvimento durante o
processo de compra (http://www.old.knoow.net/).
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publicos, uma vez que séo controlados pelo Estado e por autoridades locais. Outro aspeto que
aumentava a fiabilidade do banco, sdo as recomendacfes de amigos e familiares, o que
sublinhava a necessidade dos bancos terem boa reputacéo. Os depositantes que defenderam a
importancia da informacéo financeira sdo os que nao acreditam nas garantias fornecidas pelo
sistema de garantia dos depositos. Os respondentes que afirmaram que o seu banco
apresentava um nivel de fiabilidade alto e ao mesmo tempo oferecia elevadas taxas de juro
demonstrou que os depositantes ndo tém consciéncia do binémio risco-retorno ao pensarem que

guanto mais elevada a taxa dos depdsitos mais fiabilidade tera o banco.

Quanto a propensao para a monitorizacdo dos bancos, esta aumenta em funcdo do montante
total dos depésitos. Isto €, a disciplina de mercado esta relacionada com o montante de depésitos

e com a proporgdo da garantia dos depositos no valor totalinvestido.

Outra investigacdo empirica focada na sensibilizacdo dos depositantes em relacdo ao seguro
dos depositos, foi apresentada por Bartiloro (2011), sendo o universo da amostra circunscrito ao
mercado italiano. O trabalho estd em consonéncia com a linha de investigacdo de Steiger et al.
(2001) e Kissinger (2003), que analisaram a mesma problematica nos EUA em 2000 e 2003,
respetivamente. Consistiu num questionario, a uma amostra de 4.090 agregados familiares,
sobre literacia financeira, que envolveram questdes associadas a existéncia de seguro de
depésitos e ao seu montante maximo. A pesquisa foi realizada entre janeiro e julho de 2009, ou
seja, a seguir ao anuncio do primeiro-ministro italiano sobre a cobertura completa de todos os
depositos. Foi feito um tratamento econométrico com recurso a uma regressao probit para incluir

os efeitos marginais médios.

O resultado esperado era que apds a crise houvesse uma generalizacdo do conhecimento do
seguro de depdésitos ou pelo menos houvesse o conhecimento da sua existéncia. No entanto os
resultados acabaram por ser contraditérios. S6 sete por cento dos entrevistados responderam
corretamente que o limite de cobertura era de €100.000. A maioria dos entrevistados acreditava
gue se houvesse um colapso do seu banco, ndo haveria reembolso do seu dinheiro. Outro aspeto
interessante é que o rendimento e a educagéo estéo fortemente correlacionados com uma maior
atencao ao seguro de depésitos. Em comparacgédo internacional (EUA, Canada e japdo), a Italia
apresenta pouca sensibilizacdo do publico em geral em relacdo a garantia dos depésitos, sendo
possiveis razdes para tal constatacao, a auséncia de crises bancarias no passado recente e o

namero de anos que o sistema de garantia de depositos tem desde que entrou emvigor.

Os resultados por género, mostram que os homens apresentam melhor desempenho do que as
mulheres no que diz respeito aos conhecimentos sobre o sistema de seguro de depdsitos. Além
disso, os individuos mais jovens e os adultos com uma idade superior a 64 anos estdo menos
conscientes do que os pertencentes as classes etarias centrais (entre 35 a 64 anos). Como era
esperado o conhecimento sobre o sistema de garantia de depdsitos aumenta com o status de
trabalho e com o montante dos depdsitos efetuados. Quanto a aversao ao risco, os individuos

mais avessos apresentam menores conhecimentos relativamente aos propensos ao risco.

18



Devlin (2011) desenvolveu um estudo que relaciona a importancia dos critérios de escolha de um
banco comercial com o grau de conhecimento financeiro dos clientes. Recorrendo a uma
metodologia de questionarios “face-to-face”, coligiu dados no Reino Unido e efetuou um teste de
hipéteses através da analise multivariada. As conclusdes fornecem uma visdo sobre as
motivacBes dos clientes na escolha das ofertas bancarias. Assim, os resultados demonstraram
gue os clientes com maior grau de conhecimento financeiro dependem mais dos critérios de
escolha intrinsecos, como o preco e oferta de servigos especificos. Os clientes bancarios com
elevada escolaridade, efetuaram as escolhas mais sofisticadas e informadas, entre as ofertas
disponibilizadas pelos diferentes bancos. Quanto aos grupos de clientes com menores
conhecimentos, estes sdo particularmente influenciados por critérios de escolha extrinsecos

como a localizacdo do banco e as recomendacdes das pessoas que 0s rodeiam.

Teichert & Wagenfuhrer (2012) tendo como objetivo de estudo a crise financeira de 2008,
desenvolveram uma investigacdo suportada em entrevistas de modo a perceber as
preocupacfes e reacbes em relacdo a esse acontecimento. Especificamente, pretenderam
avaliar os impactos na fidelizacéo e na intencdo de mudar de banco na perspetiva do consumidor.
Uma rutura na estabilidade econémica influencia os comportamentos dos consumidores e, nesse
caso, havera uma alteracdo de comportamento justificada por potenciais perdas financeiras. Os
autores basearam-se num modelo de efeitos causais. A confianca é um fator chave da
comunica¢@o bem-sucedida, sendo esta considerada uma variavel critica para desenvolver e
manter relacionamentos funcionais (Morgan e Hunt 1994). No caso dos bancos, a confianga é
especialmente importante, uma vez que tém uma responsabilidade implicita pela gestdo dos
fundos dos clientes e também no aconselhamento financeiro (Harrison 2004). Isto leva a que a
comunicacao seja de especial importancia no caso de um evento de rutura. Os autores serviram-
se de uma amostra aleatéria estratificada da populacdo de Berlim, tendo em conta o género e a
idade. Apds a verificagdo do modelo agregado, foi estimado um modelo que compara dois grupos
de acordo com as suas preocupacdes com a crise financeira: grupo “normal” (ndo afetado pela
crise) e grupo que experienciou um evento de rutura. Das conclusdes ressalta que a experiéncia
financeira do cliente e também a comunicacao e a confianga estéo fortemente relacionados com
a lealdade. Quanto a orientagdo para o servico, esta aumenta a fidelidade do cliente, sendo

baseada na intensidade de comunicag&o do banco.

O modelo de efeito causal do relacionamento com o cliente pode ser destacado pela experiéncia
pessoal de cada cliente num evento de rutura. Ao comparar os dois grupos, observou-se que 0s
clientes financeiramente mais experientes ndo sdo muito fiéis ao banco, se estiverem
preocupados com a crise financeira. Contudo, se houver uma crise financeira, a comunicacgéo e
a confianca exercem um efeito fortemente positivo na lealdade ao banco. Portanto, a
comunicacdo do banco torna-se um fator importante para os consumidores que demonstram

preocupac¢fes em relacao a crise financeira.

As investigadoras Lusardi & Mitchell (2011), abordaram a literacia financeira e os seus padrdes

para um conjunto de sete paises (Alemanha, Holanda, Suécia, Japao, Nova Zelandia, Russia,
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Itdlia). O aumento da esperanca média de vida e a diminuicdo das taxas de fertilidade,
provocaram mudancas nas pensdes dos trabalhadores e nos sistemas de seguranca social em
todo o mundo. Consequentemente, varios paises acabaram por refazer os beneficios definidos
tradicionalmente para as pensfes substituindo-os por esquemas de contribuicdo em contas
individuais. Esta transformac@o acabou por provocar mudancas nas decisdes sobre o
financiamento das reformas, em que a responsabilidade acaba por ser exclusivamente individual.
Isso impde um fardo mais pesado sobre os trabalhadores e os seus agregados familiares que
devem tornar-se conhecedores da literacia financeira, dando especial importancia a necessidade

de aprender a processar a informacéo econdémica e tomar decisdes informadas.

Para medir a literacia consideraram quatro principios no seu estudo: simplicidade, relevancia,
brevidade e capacidade de diferenciar. Tendo em conta estes principios, as autoras elaboraram
perguntas a incluir num estudo, testado gradualmente em diferentes grupos etérios, que consistiu
em vérios telefonemas e entrevistas, que permitiram avaliar o conhecimento sobre trés conceitos
econdémicos (composicdo dos juros, inflacdo e diversificacdo do risco) e de que forma os

individuos os usavam nas decisdes financeiras.

O(s) resultado(s) deste(s) estudo(s) baseados numa perspetiva internacional indicam que a
literacia financeira se encontra dispersa de forma diferente em fun¢éo dos grupos populacionais.
No entanto, mesmo com as alteracdes ocorridas nos mercados, ndo se observaram avangos no
conhecimento financeiro, o que, por sua vez, sugere que pode haver um limite para o que as

pessoas podem aprender por si mesmas a partir da sua experiéncia financeira.

Outra descoberta internacional diz respeito as diferengcas por género, verificando-se que na
maioria dos casos as mulheres tém menos conhecimentos financeiros do que os homens. Em
todos os paises, a obtencdo de uma educacao superior esta fortemente correlacionada com o
conhecimento financeiro, contudo no mais elevado nivel de escolaridade, a literacia financeira

ainda assim tende a ser baixa.

Em relacéo ao planeamento da reforma, a maioria dos individuos que trabalham, incluindo os
grupos etarios mais velhos, ndo costumam planear nem pensar na reforma. Este tema acaba por
ser importante pois serve como referéncia para acumular riqueza, pois agqueles que calculam o
guanto precisam de poupar para a sua reforma chegam a idade da reforma com uma riqueza trés
vezes superior aqueles que ndo fazem qualquer tipo de planeamento ou calculo. Com a tendéncia
a orientar-se para a decisao individual, torna-se clara, numa perspetiva de longo prazo, a
necessidade de avaliar os programas que podem ajudar as pessoas a tomar as melhores

decisdes financeiras.

Strater et al. (2008) realizam um estudo empirico ao conhecimento dos investidores e a percecao
da seguranca dos depoésitos na Alemanha. Para os autores, os depositantes ndo tém
praticamente incentivos para controlar os seus bancos, uma vez que o sistema de garantias de
depédsitos é solido. O trabalho analisa se os depositantes particulares detém uma boa
compreenséao do sistema de seguranca dos depdésitos, se isto € importante para as suas decisées

de investimento, se conseguem perceber se 0s seus depdsitos estdo ou ndo seguros e se
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atribuem aos bancos niveis diferentes de seguranca para os seus depdsitos. A metodologia
incluiu um questionario dirigido a cerca de 700 depositantes, realizado entre outubro e dezembro
de 2007. O questionario apresentou escalas de Likert com 7 pontos para medir as atitudes do

entrevistado.

De acordo com os resultados obtidos, a maioria dos depositantes ndo tém nenhum conhecimento
sobre 0 seguro de depésitos sustentando a hipotese de os alemées estdo mal informados sobre
os sistemas de garantia dos depésitos. Os autores verificaram que apenas quarenta por cento
dos depositantes percebem que estdo cobertos por um seguro de depdsitos e este grupo é
constituido pelos individuos mais velhos e mais envolvidos com os servicos bancarios. Apesar
da maior parte dos individuos possuirem conhecimentos insatisfatérios, os resultados revelam
que a necessidade de seguranca dos depositos € um critério importante para as decisdes de
investimento. Portanto, apesar dos depositantes ndo estarem suficientemente informados acerca
da garantia dos depoésitos, sentem-se relativamente protegidos, ou seja, tém uma perce¢éo de
gue os seus depoésitos estdo seguros. Estes resultados mostram que os depositantes estao
cientes da seguranca em geral dos seus depdsitos ou que estéo confiantes em relacdo a mesma.
Por fim, os resultados evidenciam também que a reputacdo dos bancos exerce uma forte

influéncia sobre a perce¢éo de seguranc¢a dos depositantes.

Um estudo australiano realizado em 2004 sobre literacia financeira, focou-se na rela¢éo entre
esta e os efeitos sobre os individuos e a economia. Os resultados demonstraram que ha um
défice de capacidade e conhecimentos financeiros em pessoas com certas carateristicas
demogréaficas. Os individuos mais jovens, com baixos niveis de educagdo, menor rendimento e
desempregados apresentavam fracas competéncias financeiras. Também os integrantes dos
grupos etarios mais velhos apresentavam um nivel de literacia financeira mais baixo, sugerindo
gue esta ndo € mera fungdo da idade ou da experiéncia. A investigacdo também revelou que
oitenta por cento dos entrevistados, adquiriram conhecimentos sobre gestdo das suas finangas

através de experiéncias de 'tentativa e erro' (Commonwealth Foundation Bank, 2004).

O Reserve Bank da Nova Zelandia, em 2007, promoveu um inquérito publico sobre a
compreensdo da informacgéo financeira, notagbes de risco e percecbes de risco no setor
financeiro. O resultado revelou a ma compreensé@o da informacdo divulgada e do papel do
governo, com a maioria dos entrevistados a esperarem que um banco em dificuldades seja
socorrido pela autoridade central ou pelo governo (Widdowson & Hailwood, 2007). Quando
guestionados sobre a divulgacdo de informacéo pelos bancos, mais de oitenta por cento dos

entrevistados desconheciam-no ou ndo faziam uso dela (Widdowson & Hailwood, 2007).

Como parte de uma avaliacdo da eficacia da supervisao bancaria na Nova Zelandia, Mclintyre et
al., (2009) focaram-se na divulgacdo de informacdo e na capacidade dos depositantes
supervisionarem o mercado. Pediram primeiramente a um grupo restrito de individuos para
interpretar informag®es relacionadas com classificagBes de crédito, capital dos bancos, ativos
depreciados, concentracao de exposi¢des, entre outras e em segundo lugar recorreram a um

inquérito postal aleatdério. Apesar do grupo inicial incluir pessoas com formacao, incluindo
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habilitacdes de nivel superior, ndo foram capaz de interpretar corretamente as informacdes
fornecidas e os autores concluiram que os entrevistados ndo seriam capazes de prestar um

acompanhamento eficaz do mercado.

No inquérito postal, para quarenta e sete e meio por cento dos entrevistados, o preco foi o fator
mais importante na escolha do banco. Apenas cerca de vinte e dois por cento referiram a solidez
bancéaria como critério-chave, seguido pelo servico e comodidade. Quando questionados sobre
a divulgacéo de informacé&o, a maioria dos inquiridos afirmaram estar cientes da divulgacdo, mas
apenas dezassete por cento tinham realmente olhado para essa informac&o. Quando perguntada
gual a mais importante fonte de informacé&o para avaliar a solidez dos bancos, cerca de quarente
e trés por cento disseram que consideraram as noticias dos media, vinte e sete por cento a
recomendacédo de familiares e amigos, onze por cento 0s consultores financeiros percentagem
similar a da publicidade do banco. Apenas oito por cento se baseou nas informacdes que as

instituicdes estdo formalmente obrigadas adivulgar.

1.5.1. Dados sobre investigagdo em Portugal

Ha relativamente poucos estudos sobre literacia financeira realizados em Portugal. Os de maior
impacto e oportunidade foram desenvolvidos pelos reguladores dos mercados: Banco de

Portugal — BdP — e Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios - CMVM.

Um estudo que merece ser referido foi conduzido pela CMVM em 2009, através de um inquérito
realizado as familias residentes em Portugal. O principal objetivo desse estudo foi o de caraterizar
o perfil do investidor particular portugués em valores mobiliarios, centrando a analise nos fatores
socioeconomicos. Os resultados obtidos podem ser sumariados do seguinte modo. Em primeiro
lugar, conclui que menos de dez por cento das familias portuguesas possuem, além dos
tradicionais depdsitos a prazo e certificados de aforro, outros ativos financeiros. Em segundo
lugar, a participacdo no mercado de valores mobiliarios esta diretamente relacionada com o nivel
de rendimento do agregado familiar na medida em que niveis de rendimento mais elevados
condicionam positivamente a probabilidade do agregado familiar investir as suas poupangas em
produtos transacionados no mercado de capitais. Em terceiro lugar, um aumento do nivel de
escolaridade e uma profissdo mais qualificada tém um efeito positivo na propenséo para ser
investidor. Conclui também que a relacdo entre o escaldo etario e a probabilidade de ser
investidor pode ser descrita através da forma de U invertido, sendo no escaléo dos 45 - 64 anos
gue se encontram as familias detentoras de maiores investimentos financeiros. Finalmente, a
regiao de residéncia € um fator relevante na participacdo no mercado de valores mobiliarios

sendo 0s homens mais propensos a deter investimentos financeiros do que as mulheres.

Iniciativas semelhantes tém sido postas em pratica homeadamente pelo BdP. Um inquérito a
literacia financeira da populagéo portuguesa, realizado em 2010, procurou conhecer e analisar

as componentes inerentes ao conceito de literacia financeira adotado, tendo o questionario do
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Inquérito sido estruturado de forma a dar resposta a varios objetivos: avaliacdo do grau de
inclusdo da populagdo no sistema bancario; caraterizacdo dos habitos de gestdo da conta
bancaria e as razbes da escolha do banco; avaliagdo da capacidade de planeamento de
despesas e habitos de poupanca; caraterizagdo dos produtos financeiros detidos pelas familias
e processo de escolha dos principais produtos bancérios; conhecimento das fontes de

informacéao; avaliacdo da compreensao financeira da populagéo.

O questionario continha perguntas de escolha multipla que incidiram sobre as areas tematicas
acima referidas. Os principais destaques do inquérito revelam resultados relativamente positivos
no tocante a literacia financeira, embora se observem grupos populacionais com particulares

caréncias, que correspondem simultaneamente a niveis baixos de escolaridade e de rendimento.

O Inquérito revela que as atitudes financeiras dos entrevistados sdo, em geral, adequadas,
designadamente, na importancia atribuida ao planeamento do orgamento familiar, mas estas
atitudes n&do tém uma correspondéncia direta na maioria dos comportamentos adotados, como,
por exemplo, na acumulagdo de poupanca e na adequada avaliagdo das carateristicas dos
produtos bancérios. Além disso, ha também evidéncia de lacunas na compreenséo de conceitos
financeiros béasicos e no conhecimento das principais fontes de informagéo. As respostas ao
questionario indicam ainda uma sobreavaliacdo dos conhecimentos financeiros por parte dos

inquiridos.

No que se refere aos critérios de escolha do banco para abertura de uma conta de depdsito, os
critérios mais frequentemente indicados foram a recomendacéo de familiares e amigos (trinta e
cinco por cento) ou critérios de ordem pratica, como a proximidade do balcdo de casa ou do local
de trabalho (vinte e trés por cento). Na escolha do banco, os clientes dao pouca importancia ao
custo e/ou remuneracéo da conta que sé&o apontados apenas por nove por cento dos inquiridos.
Na escolha dos produtos bancarios e na sua gestao, o fator proximidade esta patente na escolha

da instituicdo de crédito em funcéo da sua localizacao face a residéncia ou ao local de trabalho.

Relativamente & poupancga, apenas cerca de um quinto da populacdo revela poupar de facto,
aplicando os recursos numa conta a prazo ou noutra aplicacéo financeira a médio ou longo prazo.
Quando questionados sobre a motivagdo para a poupanga, a maioria dos que poupam indicam
razBes de precaucédo, ou seja, com o intuito de fazerem face a despesas imprevistas e somente

seis por cento dos inquiridos afirmam que o fazem a pensar na reforma.

O inquérito reflete a relagdo de confianca dos clientes bancarios nas instituicdes,
designadamente pela importancia atribuida ao conselho obtido ao balcdo e por revelar uma
preferéncia por receber informacdo através das instituicdes. A confianca dos clientes no
aconselhamento dado pelas instituices de crédito revela um comportamento de alguma
passividade na aquisi¢cdo de produtos bancarios, comprovado pelos cinquentas e seis por cento
dos inquiridos que ndo comparam taxas de juro antes de fazerem uma aplicagdo num depdésito

a prazo.
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Na escolha das fontes de informacéo, a maioria dos individuos indica o seu prdprio banco como
canal preferido para receber informacao sobre produtos bancarios. O Banco de Portugal surge
como a segunda entidade mais referida nas preferéncias enquanto um terco dos individuos
referem os prospetos e as brochuras como suporte preferido para obter informacéo financeira.
Os depésitos bancarios (a ordem e a prazo) sdo o produto em relagdo ao qual a maioria dos

individuos mostra interesse em receber informacao (sessenta e cinco por cento).

Héa tendéncia para os inquiridos sobreavaliarem os seus conhecimentos financeiros - observavel
no nimero de respostas incorretas ao questionario -, o que estd em conformidade com a
verificada em inquéritos efetuados noutros paises.

Os resultados sobre a compreensao financeira estao diretamente relacionados com o nivel de
escolaridade. Os grupos correspondentes a trabalhadores e aos individuos com idades entre 25

e 54 anos apresentam resultados mais positivos do que a média dosinquiridos.

Por fim, a analise efetuada permitiu destacar grupos populacionais que apresentam resultados
de literacia financeira comparativamente mais elevados/mais baixos, existindo, todavia, dentro
de cada grupo por vezes importantes assimetrias. Estdo especialmente associados a niveis de
literacia financeira mais elevados os individuos com uma escolaridade ao nivel da licenciatura
ou superior e 0s que se encontram na faixa etaria entre os 24 e os 59 anos. Apresentam também
melhores resultados os individuos com niveis mais elevados de rendimento, o que esta de acordo

com a correlacdo positiva existente entre o nivel de escolaridade e o nivel derendimento.

Nos grupos populacionais com indicadores de literacia financeira mais baixos destaca-se a
populacao idosa e sem instru¢do primaria, a populagdo com menores niveis de rendimento, onde

predominam as mulheres, e ainda a populacdo mais jovem e osdesempregados.
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Capitulo Il - Metodologia

25



2.1. Metodologia de investigacdo

A metodologia em investigagdo consiste na determina¢do das etapas, procedimentos e
estratégias utilizadas para recolha e andlise de dados (Polit & Hungler, 1995). Assim, neste
capitulo, aborda-se o entendimento da metodologia aplicavel ao trabalho, a concecao do plano
de investigacdo, bem como o método de amostragem utilizado e os procedimentos seguidos

antes, durante e apés a recolha de dados.

Entre as abordagens metodoldgicas existentes na investigacdo em ciéncias sociais, a mais
utilizada tem sido o inquérito. A concec¢do e a implementacao de um inquérito € um processo cujo
objetivo é a recolha de informacéo valida e fiavel, obtida a partir das respostas individuais dadas
a um conjunto de questdes por um grupo representativo de respondentes, em torno das quais se
produzem conclusdes passiveis de serem generalizadas ao universo da populacdo em estudo
(Thayer-Hart et al., 2010). A sua utilizagdo é reconhecida e aplicada em diversos campos de
andlise, e por isso, a sua concecao deve ter como base perguntas claras, concisas, de acordo com
os objetivos da investigagdo. Ou seja, a sua estruturagdo deve, por um lado integrar perguntas
claras e sem ambiguidade e, por outro permitir a recolha de informacéo precisa, por parte dos
investigadores.

O instrumento de pesquisa utilizado neste estudo assume a configuragdo de inquérito por
guestionario, utilizando uma abordagem quantitativa dos dados com recurso a diferentes

técnicas e métodos estatisticos.

No intuito de conhecer a opinido dos depositantes particulares em geral sobre a importancia e
conhecimento dos conceitos financeiros e 0s riscos associados aos depésitos bancérios, foi
estruturado um questionario com 31 perguntas de escolha multipla que incidiram sobre as areas
tematicas em estudo (conhecimento financeiro, conhecimento sobre o sistema de garantia de

depdsitos, acesso e compreensao da informacéo divulgada e percecao do risco bancario).

A estrutura do inquérito procurou ir de encontro ao que o estudo pretende responder, portanto, a
guestao de investigacdo (Quivy & Campenhoudt, 1998):

“‘Em que medida os depositantes utilizam e interpretam a informacéo divulgada pelos bancos,
avaliam os produtos financeiros e as entidades que os comercializam e ajustam as decisdes de
investimento cientes dos riscos incorridos?”
Este objetivo geral do inquérito subentende dar resposta a um conjunto de objetivos especificos:
= Caraterizar o perfil geral dos depositantes particulares;
= Aferir os habitos de gestédo das contas bancarias e de poupanga, as suas finalidades e

as razfes/critérios utilizados no processo de avaliagdo e escolha da entidade bancéria;
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= Testar os conhecimentos dos depositantes sobre alguns conceitos financeiros,
caraterizar os produtos habitualmente detidos, e avaliar a capacidade de indicar o grau
de risco desses investimentos;

= Perceber se os depositantes sabem o que é o sistema de garantia de depositos, qual a
sua utilidade e abrangéncia;

= Avaliar o conhecimento dos depositantes sobre as fontes de informacdo, a
obrigatoriedade da sua divulgacéo e o uso que delafazem;

= Averiguar a qualidade da informacédo sobre o risco bancario que os depositantes
gostariam de dispor e através de que meios;

= Avaliar a capacidade de compreenséol/interpretacao da informacao financeira divulgada;

= Aferir se os depositantes estdo conscientes do papel a desempenhar no controlo
prudencial das instituicdes bancérias de captacao de depdsitos e se percebem o que se
espera deles;

= Aferir da importancia atribuida pelos depositantes as percec¢des de risco no setor
bancario;

= Avaliar a capacidade dos depositantes para analisar e identificar o risco bancario.

2.2. Desenho do questionario

De acordo com os objetivos delineados, o inquérito foi estruturado nos seguintes grupos de
guestdes:

— Perfil do inquirido (Seccdo 1 com 8 questbes) — perguntas para definir o enquadramento do
inquirido na amostra, de acordo com as variaveis de estratificacdo: idade, género, localizagcao
geografica, situacdo laboral, nivel de escolaridade, rendimento, e duas questdes para aferir sobre
a antiguidade e importancia como depositante;

— Compreenséo financeira (Seccdo 2 com 6 questdes) — perguntas para determinar os
conhecimentos dos depositantes particulares sobre alguns conceitos financeiros e razdes da
escolha de produtos (depdésitos a prazo e outros produtos de poupanca) e banco; As questfes
incidem sobre o processo de escolha dos produtos/investimentos, o conhecimento das suas
carateristicas, e entender se os depositantes véem os bancos como entidades mais ou menos
arriscadas para investir o seudinheiro.

— Conhecimento do Sistema de Garantia de Depdésitos (Sec¢édo 3 com 6 questdes) — perguntas
para averiguar a informacao possuida pelo depositante sobre os mecanismos de garantia de
depdsitos existentes em Portugal incluindo a confianca nas autoridades (governo eBdP);

— Acesso e Compreensdo da Informacdo Divulgada (Seccdo 4 com 7 questbes) — perguntas
sobre a escolha das fontes de informacéo, conhecimento da divulgacdo peridédica a que os
bancos estdo obrigados, meios a que recorre para obter ajuda e capacidade de interpretar essa

informacao publicada sobre a atividade e o risco das instituicGesbancéarias.
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- Percecdo do Risco Bancario (Seccdo 5 com 4 questdes). As perguntas procuram avaliar a

percecao que os depositantes tém sobre o risco inerente as aplicacdes de fundos embancos.

Inicialmente o inquérito apresenta um pedido de colaboracéo para o seu preenchimento, uma
justificacdo da aplicacdo do mesmo, para que fim esta a ser executado, qual a instituicdo onde
estd a decorrer a investigacédo e a declaragdo do anonimato do respondente (Hill e Hill, 2009).
De modo a facilitar a compreensdo do mesmo recorreu-se, sempre que possivel, a uma
linguagem simples e apropriada que aborda um (nico assunto de cada vez.

No questionario foram utilizadas unicamente perguntas fechadas, de modo a facilitar o
preenchimento por parte do inquirido. Em algumas questdes recorreu-se a escalas de Likert, de
modo a que o respondente possa selecionar o que melhor traduz o seu grau de importancia ou
adequacdo com o tema em estudo. As respostas baseadas nas escalas de Likert apresentam
entre quatro e cinco niveis gradativos. Além disso, as perguntas foram organizadas de acordo
com a proximidade tematica.

Estas op¢bes tiveram em aten¢do ndo so a facilidade de compreenséo das perguntas por parte
dos inquiridos, mas também a simplicidade de tratamento dos dados estatisticos subjacentes. A
tematica em estudo exigia um conjunto elevado de perguntas a efetuar a populagéo depositante,
no entanto optou-se por reduzir o nimero de questdes de modo a ndo tornar o questionario

exaustivo e evitar a consequente baixa adesao dos individuos aoinquérito.

A versao final do questionério foi precedida da realizacdo de um teste piloto junto de um grupo
de 20 individuos, possiveis respondentes, que permitiu aferir a recetividade e clareza das
perguntas. O preenchimento do questionario demorava, em média, cerca de 5 a 10 minutos. Uma
vez que ndo foram verificadas anomalias e dificuldades de interpretacdo e preenchimento, os
guestionarios foram considerados em condicbes de poderem ser distribuidos para

autopreenchimento.

2.3. Difusao: a opgdo pelo inquérito on-line

O processo de recolha de dados deste estudo foi feito medianterecurso ao questionario on-line.
O recurso a inquéritos on-line, tal como qualquer outra metodologia de investigacéo, apresenta
qualidades e constrangimentos. No campo das suas potencialidades € geralmente referida a
rapidez no processo de recolha de dados e o seu menor custo (Roberts, 2013). Sdo também
reconhecidas as vantagens associadas a simplificacdo do processo de registo dos dados (Jansen
et al, 2007), reduzindo o erro na digitacdo de informacdo para armazenamento numa base de
dados (Solomon, 2001).

Em termos de constrangimentos, pressupfe equacionar aspetos técnicos relacionados com o
acesso a tecnologia (Reja et al., 2003) ou estar atento a limitacdo decorrente da internet nédo

constituir um servico de acesso universal e gratuito, e portanto, condicionar a representatividade
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da populacao (Couper, 2000; Lynn, 2013). Paralelamente, um menor grau de familiarizacdo com
as ferramentas da web por parte de alguns segmentos da populagdo é visto como um fator
dissuasor do preenchimento do questionario on-line (Jeavons, 1998 citado por Solomon, 2001).
Outro argumento frequentemente invocado € o receio de que seja seguido o rasto eletrénico do
respondente (Couper, 2000). Finalmente, um risco subjacente aos inquéritos on-line, e que se
podera repercutir nos resultados, prende-se com a falta de controlo sobre os respondentes (Lynn,
2013), correndo-se, por exemplo, o risco de haver submissdo de mdltiplas respostas por parte
do mesmo inquirido, 0 que pode originar uma amostra enviesada (Solomon, 2001; Jansen et al.,
2007).

Ponderados os pros e os contras, optou-se pelo inquérito online, tendo-se considerado esta
modalidade como a que melhor se ajustava as limitagcdes temporais e materiais existentes.

Foi utilizada a aplicacdo “Formulario” da plataforma de armazenamento do Google Drive
(https//drive.google.com) que é compativel com as versdes mais recentes dos navegadores mais
utilizados (Google Chrome, Internet Explorer, Firefox, Safari) e com os sistemas operativos
Windows (Microsoft), OSX (Apple) e baseados em Linux®. O formulario do Google Drive
apresenta ao utilizador um vasto leque de opcdes, desde aspetos organizacionais ou tipologia
de questbes até ao proprio layout final’, permitindo a estruturacdo do questionario de acordo com
as orientacbes bibliograficas pretendidas. O questionério foi ai inserido e disponibilizado aos
potenciais respondentes através de um link®. Foram depois escolhidas, como canais de
divulgacdo, as diversas redes sociais como o Facebook ou o Linkedin. A mensagem que
acompanhava a hiperligacdo com o questiondrio, sensibilizava os respondentes a passar o
mesmo link & sua lista de contactos, de forma a aumentar a diversidade e quantidade das
respostas obtidas. Na difusdo do inquérito, envidaram-se esfor¢os no sentido de que o territério
geografico fosse coberto da melhor forma possivel, que os diferentes grupos etarios fossem
contemplados bem como as diferentes ocupacgdes e niveis depoupanca.

Como estratégias para minimizar as limitacdes da metodologia, recorreu-se a algumas solucgdes.
Por exemplo, um dos estratagemas adotado foi a definicdo de obrigatoriedade de preenchimento
de todas as questdes, de modo a evitar o ndo preenchimento de algumas ou, para 0 caso do
respondente, por distracdo, passar a frente nas perguntas. J4 em relagdo aos problemas de
cobertura da populagdo, nem sempre foi possivel garantir completamente o risco de algum

enviesamento da cobertura da amostra.

6 https://support.google.com/drive/answer/23750827?hl=pt-PT, acedido a 09/03/2016
7https://support.google.com/docs/answer/2839737, acedido a 09/03/2016
8 http://goo.gl/forms/KQVzluu3gx.
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2.4. Populacao

Por se ter considerado pertinente auscultar a populacdo dos depositantes relativamente ao papel
gue lhe esta destinado na supervisdo prudencial das instituicdes de depositos, avaliando se
percebe o que se espera dela, definiu-se como publico-alvo do inquérito o conjunto amplo de
particulares que detém conta bancaria®.

Segundo os dados mais recentes publicados pelo Fundo de Garantia de Depésitos — FGD?,
existem 16.231.000 titulares particulares e empresas elegiveis para efeitos de cobertura pelo
Fundo com base nos reportes realizados pelas instituicdes participantes!!. A distribuicdo dos
depésitos por intervalos de montantes depositados é a que consta da tabela 1. Por outro lado,
com base nas estatisticas populacionais (INE, 2016)*2, o nimero estimado de individuos com

mais de catorze anos é 8.884.581.

Da populacao dos depositantes excluiram-se as empresas e outras entidades coletivas cingindo-
se 0 universo ao conjunto dos particulares/familias. Foi para este grupo amplo de depositantes
que se dirigiu o inquérito para detetar o nivel de conhecimentos financeiros e determinar se
avaliam o risco em que incorrem quando depositam fundos em instituicdes de depdsitos em

Portugal'® e se estdo cientes dos seus direitos em matéria de divulgagéo da informacao relevante.

Tabela 1
Distribuicdo dos depésitos por intervalos de montantes depositados

Intervalo (€) Depositantes Depdsitos
D =< 10.000 81,7% 14,2%
10.000 < D =< 25.000 10,1% 15,9%
25.000 < D =< 50.000 4,7% 16,3%
50.000 < D =< 100.000 2,3% 15,8%
D > 100.000 1,2% 37,8%

Fonte: FGD/2014

9 Os resultados sobre o nivel de “bancarizagdo” aprovados através do Inquérito a Literacia da Populagéo
Portuguesa, conduzido em 2010 pelo BdP, indicam que apenas nove por cento da populacdo adulta
(maiores de 18 anos) nédo possui conta bancéaria. Cerca de onze por cento dos inquiridos n&o séo detentores
de conta bancaria quando se considera os maiores de 16 anos.

10 Relatério e Contas do FGD de 2014.

11N&o se trata obviamente de 16.231.00 milhdes de titulares diferentes, na medida em que o mesmo titular
pode deter depositos em diferentes instituicbes. Por exemplo, o Inquérito a Literacia Financeira da
Populacdo Portuguesa refere que o nimero médio de contas por entrevistado particular € de 1,4. Nas
empresas este numero é naturalmente superior.

12 Estatisticas Demogréficas, Estimativa Provisoria da Populacio Residente, incluida em As Pessoas 2014,
p.3, Instituto Nacional de Estatistica (INE), Edicado2016.

130 racio de cobertura dos depésitos de titulares elegiveis para efeitos da garantia do FGD (i.e. racio entre
o valor dos depositos até ao limite da garantia e o valor total desses mesmos depdsitos) era de 74% em
2014, o que significa que a proporgdo de depdsitos que, embora titulados por depositantes elegiveis, ndo
se encontram cobertos por excederem o limite da garantia, era de 26 %.
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2.5. Caraterizacdo da amostra e procedimento de amostragem

A amostra pretendida consiste no maximo de depositantes portugueses que é possivel alcancar
através da divulgacao do inquérito online. Devido a dificuldade de delimitar e selecionar o nimero
de inquiridos para a amostra, uma vez que ndo existe um registo da popula¢éo que constitui a
base de amostragem, a estratégia adotada foi a utilizacdo das redes sociais de modo a tentar
contactar os depositantes portugueses possiveis. Trata-se de uma opgdo metodoldgica que
consiste numa técnica amostral ndo probabilistica*(Doane e Seward, 2008), em que o
subconjunto é constituido por depositantes aos quais se teve acesso e/ou se disponibilizaram
para responder. Como ja se disse, houve cuidado em tentar aceder a inquiridos com
caracteristicas heterogéneas para obter uma representatividade coerente do universo dos
depositantes particulares.

Uma amostra que apresenta as respostas obtidas de forma nao probabilistica, pode gerar um
ligeiro desvio sistematico em relacao a populacao total (Hill e Hill, 2009). Nao obstante, Ferreira
e Campos (2009) defendem que nas amostras ndo aleatorias “pode existir uma probabilidade
significativamente elevada de que a amostra obtida seja representativa”. Por outras palavras,
apesar das limitacdes de uma amostra desta natureza ela €, frequentemente, valida e expressiva

em termos de demonstracdo de uma determinadarealidade.

Ainda que a titulo meramente indicativo da qualidade informativa dos dados, tomou-se por
referéncia o procedimento utilizado no caso de amostragem probabilistica para o calculo da
margem de erro e intervalo de confianca. Assim, partindo-se do principio de que a amostra é
aleatdria, é possivel determinar a sua dimensdo necessaria recorrendo-se a uma férmula
estatistica, aplicavel para quando se trabalha com universos grandes (a partir de 100.000
individuos)®>, e cujo resultado, para uma margem de erro maxima de 5%, aponta para um
tamanho minimo da amostra de 384 individuos. Se aumentar o nivel de confianca para 99%,
entdo o numero de inquéritos minimo devera subir para 663 por forma a manter o nivel de erro
definido em 1%. Portanto, a preciséo estatistica dos resultados ir4 variar em funcdo dotamanho

da amostra.

14 A amostragem probabilistica € uma técnica de amostragem em que as amostras sdo obtidas num
processo que da a todos os individuos da populagédo igual probabilidade de serem selecionados.

2
15 A formula na sua versao simplificada é igual a: p = z M@nde Z é o desvio padrao do valor
2

médio que se aceita para obter o nivel de confianga pretendiaeo. Em funcao do nivel de confianga, usar-se-
a um valor determinado (Z) que é dado pela forma da distribuicdo de Gauss. Além disso, e é a margem de
erro maxima e p é a propor¢ao que se espera encontrar, que, no caso de nao haver uma ideia do que se
espera, a op¢do mais prudente sera usar o pior cenario, isto é, a populacao distribui-se em partes iguais e
p=50%. A férmula é suportada nos teoremas conhecidos como lei dos grandes nimeros os quais déo
suporte matematico a ideia de que a média de uma amostra aleatéria de uma populacéo grande tendera a
estar proxima da média da populagéo total. Sobretudo, o teorema do limite central mostra que, em condi¢des
normais, a soma de muitas variveis aleatorias «aproxima-se bem» a uma distribuicdo normal (também
chamada curva de Gauss).
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2.6. Tratamento dos dados

O periodo de recolha de dados no sistema de inquérito on-line iniciou-se no dia 3 de Marco de
2016 e prolongou-se até ao dia 18 de Junho de 2016 (dois meses e meio), data em que se
desativou a recec¢éo de respostas na plataforma Google Drive. Durante este periodo contabilizou-

se um total de 517 respostas submetidas pelos respondentes?®,

Verifica-se que a primeira semana, apos o envio do pedido de divulgagdo, foram registadas 52
respostas. O pico maximo de submisséo ocorreu no dia 28 de Margo com 59 respostas. Os
meses com maior nimero de respondentes foram marco e junho, com 280 e 140 respetivamente.
Apés a fase de recolha de informacdes foi necessario organizar, apresentar e descrever as
informacdes obtidas que por sua vez permitem a identificacdo de padrfes e relacdes entre os
diferentes elementos. O editor de formulérios do Google permite o registo e a visualizagdo das
respostas recebidas numa folha de calculo, a qual incorpora também ferramentas
complementares de analise estatistica de dados. Oferece também a possibilidade de
transferéncia dos dados em diversos formatos, como por exemplo xls, usado pelo Excel, o que
facilitou a posterior andlise em SPSS, software estatistico utilizado na analise dos resultados
(IBM SPSS Statistics 21). A analise estatistica permitiu o tratamento de dados dos questionarios
e a andlise de dados permitiu avancar para a interpretacdo dos resultados, estabelecendo

relagbes e avaliando as hipéteses.

A amostra era inicialmente composta por 517 respondentes. Foram validados 501, dado que 16

apresentavam irregularidades no seu preenchimento.

Apesar das limitagdes metodoldgicas referidas, considera-se que os resultados observados no
estudo sao significativos e pertinentes. Deste modo, foi possivel a sua andlise e interpretacao,

seguida da apresentacéo de conclusoes.

16 para uma populacdo estimada superior a oito milhdes de individuos, a dimensdo obtida da amostra
permite fixar a margem de erro entre 1% e 5% (https://www.checkmarket.com/market-
researchresources/sample-size-calculator/, acedido a 3/7/2016).
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Neste capitulo, serdo apresentados e analisados os resultados obtidos com o inquérito realizado
aos depositantes. Primeiramente, caraterizar-se-80 0s respondentes e expor-se-ao
pormenorizadamente os resultados do questionario. Depois, proceder-se-a a elaboracédo de um
indice de literacia, com base nos dados obtidos, e cruzar-se-d0 as respostas com as
carateristicas sé6cio econodmicas dos inquiridos, para avaliar da existéncia de niveis de literacia
diferenciados entre os depositantes em funcdo de critérios de segmentacdo. Para o efeito,
recorrer-se-a a varias metodologias: testes de igualdade das medianas; identificacdo dos grupos
com indicadores superiores as medianas; analise de clusters em funcao de niveis distintos de
literacia financeira; regressdo logistica para aferir os determinantes significativos do nivel de
literacia financeira. Para tornar a exposicdo mais clara, subdividir-se-do as seccfes de acordo
com cada uma das dimensdes da andlise. Finalmente, encerrara com uma breve sintese das

principais conclusdes do capitulo.

3.1. Caraterizacdo sociodemografica dos participantes

Para a interpretacdo dos resultados do Inquérito é importante comegar por caracterizar a
amostra. As carateristicas socioecondmicas dos individuos que nele participaram podem ser
importantes para explicar e interpretar as respostas dos depositantes. Nesta seccéaoidentificam-
se alguns dos fatores (critérios de estratificacdo), nomeadamente, a idade, o género, a
localizagdo geogréfica, a escolaridade, a ocupacdo, o rendimento, a antiguidade/fidelizagéo
bancéaria e a dimensdo do depdésito, que podem influenciar o comportamento enquanto
depositantes. A distribuicdo do nimero de respondentes pelos estratos ndo obedeceu a quotas
ou qualquer reequilibragem que reflita o seu peso na populacdo portuguesa, dadas as
carateristicas do inquérito. Os resultados obtidos encontram-se apresentados nos quadros e

figuras que se seguem.

3.1.1. Idade

A variavel ldade estéd estruturada no inquérito em cinco escalbes etarios conforme se pode
observar na Tabela 2 dos 501 respondentes, cerca de 70 por cento tém menos de 45 anos,
verificando-se que foi a faixa etéria entre os 20 e os 30 anos que mais respondeu ao questionario
(40,3%). Tal podera ser atribuido a forte adeséo de estudantes do ensino superior, enquadraveis
nesta faixa etaria. Segue-se as idades entre os 30 e os 45 anos com 23,4 por cento das

respostas. Verifica-se assim que a maioria dos participantes sdo jovensadultos.
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Ha alguma representatividade nas faixas etarias mais velhas situadas entre os 45-59 anos
(10,2%) e acima dos 59 anos (20%) e pouca expressividade no escaldo etario inferior a 20 anos
(6,2%). A menor frequéncia de respostas para 0s grupos etarios de maior idade estara

provavelmente associada ao tipo de inquérito escolhido.

Tabela 2

Distribuicao dos respondentes por faixa etaria

Frequéncia %
Menos de 20 anos 31 6,2
20-29 anos 202 40,3
30-44anos 117 23,4
45-59 anos 51 10,2
Mais de 59 anos 100 20,0
Total 501 100,0

® menos de 20 anos
m 20-29 anos

= 30-44 anos

® 45-59 anos mais
mde 59 anos

Figura 2. Distribuicdo dos respondentes por faixa etaria.

3.1.2. Género

No que diz respeito ao género dos individuos participantes no inquérito verifica-se que a amostra
€ constituida por 50,7 por cento de individuos do sexo feminino (254) e 49,3 por cento (247) do

sexo masculino (Figura 3).

B Feminino
= Masculino

Figura 3. Distribuicdo dos respondentes por género.
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Verifica-se, portanto, a existéncia de uma relacéo de equilibrio entre os dois géneros, respeitando
a tendéncia estatistica assinalada pelo Instituto Nacional de Estatistica —INE.

3.1.3. Localizacdo geogréfica

Relativamente ao local de residéncia dos participantes (Tabela 3), a distribuicdo concentra-se na
Regido Norte. Cerca de 73 por cento dos respondentes habitam nessa regido, sendo os restantes
distribuidos pela Regido da Madeira (9,8%), Lisboa e Vale do Tejo (7%) e Regido Centro (6%).

As regides do Alentejo, Algarve e Acores apresentam valores poucoexpressivos.

Tabela 3

Distribuicdo dos respondentes por local de residéncia

Regido Frequéncia % % Acumulada

Norte 366 73,1 73,1
Centro 30 6,0 79,1
Lisboa e Vale do Tejo 35 7,0 86,1
Alentejo 8 1,6 87,7
Algarve 9 1,8 89,5
Regidao Autbnoma da Madeira 49 9,8 99,2
Regiao Autonoma dos Agores 4 0,8 100,0
Total 501 100,0

Um aspeto importante a merecer analise é o relativo as possiveis diferencas observadas nas
respostas em fungdo da localizagdo geografica. A distribuicao dos participantes por regides da
amostra nédo reflete a proporcdo da populacdo de cada regido como consequéncia da
metodologia adotada?’. Contudo, os resultados do Inquérito a Literacia promovido pelo Banco de
Portugal, em 2010, apontam para uma fraca assimetria entre as subamostras das unidades
territoriais. A percentagem de individuos com indices de Literacia Financeira (ILF) iguais ou
superiores a mediana, por critério de estratificacdo de localizacdo geogréafica, espelha uma
relativa homogeneidade. Isto €, os grupos populacionais desagregados por regides nao diferem

significativamente nas suas atitudes e comportamentos (Tabela 4).

17 A recolha néo se apresente equitativa, uma vez que, o questionario foi divulgado pelas redes sociais e
dada a sua proveniéncia - o Porto - ocorreu um maior nimero de respostas na area do Grande Porto como
era previsivel.
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Tabela 4

Percentagem de individuos com ILF iguais ou superiores a mediana

Localizacdo Geografica ILF Global ILF Compreenséo Financeira
Norte 49% 50%
Centro 55% 520
Lisboa e Vale do Tejo 55% 58%
Alentejo 39% 42%
Algarve 54% 52%
Regido Aut. da Madeira 41% 43%
Regido Aut. dos Agores 51% A7%

Adaptado de Relatério do Inquérito a Literacia Financeira da Populagao Portuguesa, BdP, 2010, p.95.

3.1.4. Formagdo escolar

Na Figura 4, apresentam-se as habilitacdes académicas dos depositantes inquiridos. Verificou-
se que 56% frequentam ou sdo detentores de um grau académico superior, 24,1 por cento tem
ou frequentaram o ensino secundario e cerca de 20 por cento tem formagéo basica.

m Basico (até ao 9°ano)

m Secundario (até ao 12°ano)
Superior

56,09%

Figura 4. Distribuicao dos respondentes por nivel de escolaridade.

Da distribuicdo relativa a escolaridade (Tabela 5) quando cruzada com o género, ressalta a maior
propor¢ao de mulheres com frequéncia ou habilitacdo superior enquanto na compara¢ao, o grupo

masculino se destaca por maior proporcao de respondentes com ensinobasico.
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Tabela 5

Distribuicéo dos respondentes por género e nivel de escolaridade

Género
Feminino Masculino
NUmero % NUmero %
Basico (até ao 9° ano) 41 16,1 58 23,5
Secundario (até ao 12° ano) 60 23,6 61 24,7
Superior 153 60,2 128 51,8
Total 254 100,0 247 100,0

Na distribuicao dos respondentes por faixa etéria e nivel de escolaridade, os maiores niveis de
escolaridade surgem associados as camadas mais jovens da populagdo. Cerca de 65 por cento
dos respondentes com idade igual ou superior a 60 anos tem 0 ensino basico ou menos e na

faixa entre os 45 e os 59 anos predomina o ensino basico e secundario.

Tabela 6
Respondentes distribuidos de acordo com as habilitagBes literarias e a idade
Idade
Menos 20 anos 20 - 29 anos 30 - 44 anos 45 - 59 anos Mais de 59 anos
Ndmero % NUmero % Ndmero % NUmero % Ndmero %
Bésico 2 6,5 3 1,5 12 10,3 17 33,3 65 65
Secundério 17 54,8 53 26,2 18 15,4 15 29,4 18 18
Superior 12 38,7 146 72,3 87 74,4 19 37,3 17 17
Total 31 100,0 202 100,0 117 100,0 51 100,0 100 100,0

3.1.5. Ocupacéao

Em relacao a ocupagédo/profisséo dos depositantes que responderam ao inquérito (Figura 5) pode
verificar-se que cerca de 32 por cento sdo trabalhadores dos servicos, 26,3 por cento sdo
estudantes e 16,3 por cento sdo pensionistas/reformados. O comércio ocupa 4,6 por cento dos
inquiridos e a industria 3 por cento, 5,4 por cento estdo desempregados e 10,8 por cento tém

outra ocupacao.
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3.1.6. Rendimento

16,37%

0,80%
4,59%
5,39%

0,80%

m Agricultura e Pesca

m Comércio
Desempregado/a

® Estudante

® Inddstria
Pensionista/Reformado

Figura 5. Distribuicdo dos respondentes por ocupacéo.

Para andlise do rendimento mensal liquido dos inquiridos foram criados quatro intervalos de

valores. Assim, na distribuicdo por niveis de rendimento (Tabela 7), cerca de 50,5 por cento dos

participantes referem auferir até 750 euros liquidos mensais e 35,7 por cento entre 750 e 1.500

euros. O rendimento declarado entre 1.500 e 2.500 euros representa 10,6 por cento dos

respondentes da amostra. Por fim, 3,2 por cento dos inquiridos declararam auferir um rendimento

superior a 2.500 euros liquidos mensais.

Tabela 7

Respondentes por nivel de rendimento

Frequéncia % % Acumulada
< 750 euros 253 50,5 50,5
750 - 1500 euros 179 35,7 86,2
1501 - 2500 euros 53 10,6 96,8
> 2500 euros 16 3,2 100,0
Total 501 100,0

Na relacdo entre as variaveis idade e nivel de rendimento (Tabela 8), os inquiridos com maiores

rendimentos pertencem aos escaldes etarios mais velhos. Por outro lado, a proporcdo de

individuos jovens com rendimentos superiores a 1.500 euros é inexpressiva.
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Tabela 8

Relagdo entre Rendimento e Idade

Rendimento

<750 750 — 1.500 1.501 - 2.500 > 2.500 Total
< 20 anos: Nimero 28 3 0 0 31
% 90,3 9,7 0 0 100
20 — 29 anos: Numero 126 66 8 2 202
% 62,4 32,7 4 1 100
30 — 44 anos: Numero 30 65 18 4 117
% 25,6 55,6 15,4 3,4 100
45 — 59 anos: Numero 16 19 11 5 51
% 31,4 37,3 21,6 9,8 100
> 59 anos: Nimero 53 26 16 5 100
% 53 26 16 5 100

A relacéo entre as variaveis rendimento e nivel de escolaridade (Tabela 8) traduz o seguinte: os
respondentes com maior nivel de escolaridade sdo mais propensos a ter maior propor¢cdo de

rendimentos elevados enquanto os individuos com menor formacdo apresentam maior peso de

rendimentos baixos.

Tabela 9
Relacdo entre Rendimento e Escolaridade
Rendimento
750 — 1.500 1.501 - 2.500 > 2.500 Total

Basico: Numero 27 2 2 99
% 27,3 2 2 100
Secundario: Nimero 37 8 1 121
% 30,6 6,6 0,8 100
Superior: NUmero 115 43 13 281
% 40,9 15,3 4,6 100

3.1.7. Numero de anos no banco principal

Questionados sobre ha quantos anos trabalham com o seu banco principal (Tabela 9 e Figura 6),
42,3 por cento dos participantes responderam manter essa ligacdo ha mais de 15 anos, 8,8 por

cento entre 11 e 15 anos, 15,6 por cento entre 6 e 10 anos e 33,4 por cento séo clientes ha menos

de 5 anos.

40



Tabela 10

Distribui¢ao dos inquiridos em fungdo do nimero de anos no banco principal

Frequéncia % % Acumulada

menos de 1 ano 34 6,8 6,8

1- 2 anos 38 7,6 14,4
3-5anos 95 19 33,4

6 -10 anos 78 15,6 49

11 -15 anos 44 8,8 57,8
mais de 15 anos 212 42,3 100
Total 501 100

= menos de 1 ano
= 1-2 anos
3-5 anos
= 6-10 anos
= mais de 15 anos

Figura 6. Distribuicao dos inquiridos em fungdo do nimero de anos no banco principal.

3.1.8. Montante de depésitos investido em bancos

A distribuicdo dos participantes do inquérito, por intervalos de montantes depositados -
considerou-se apenas duas categorias — mostra que apenas 2,4 por cento dos individuos
possuem valores depositados superiores a 100.000 euros. Esta constatacdo compara com a
informacao prestada pelo Fundo de Garantia de Depésitos — FGD — que refere a proporcéo de
1,2 por cento de depositantes com valores acima desse montante®, Contudo, o racio do FGD
refere-se a situacdo individual de cada banco e ndo ao valor agregado dos depositos,

independentemente do nimero de instituicdes envolvidas.

A andlise cruzada das variaveis montante de depdsitos e rendimento (Tabela 11) permite
ressaltar a maior propor¢do de individuos com elevado rendimento entre os grandes
depositantes, ou seja, o nivel de rendimento estd positivamente correlacionado com os

montantes depositados.

18 Fundo de Garantia de Dep06sitos, Relatério e Contas 2014, p.16.
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Tabela 11

Rendimento e montante de depdésitos

Montante total de depdsitos

Superior a 100 000 euros Inferior a 100 000 euros

<750 750-1500  1501-2500 >2500 Total <750 750-1500 1501-2500 >2500 Total

Rendimento 3 4 2 3 12 250 175 51 13 489
% 25 33,3 16,7 25 100 51,1 35,8 10,4 2,7 100

3.2. Anédlise descritiva dos resultados doinquérito

O Inquérito permitiu apurar um conjunto de indicadores sobre os comportamentos, atitudes e
conhecimentos financeiros dos depositantes em Portugal. A avaliacao é feita em primeiro lugar
pela andlise direta das respostas ao questionério, procurando-se depois identificar situacées em
que as respostas sédo diferenciadas em funcéo de carateristicas sécio-econémicas, como a idade,
0 género, o nivel de escolaridade ou o nivel de rendimento. Posteriormente, partindo da
elaboracéo de um indice de literacia do Depositante (ILD), sdo realizados testes e analises com
vista a caraterizar melhor os grupos populacionais em funcéo dos critérios de estratificacéo. Os

resultados obtidos estéo refletidos nas secc¢des seguintes.

3.2.1. Conhecimento dos depositantes sobre os produtosfinanceiros

Os resultados que permitem avaliar o conhecimento financeiro dos depositantes particulares dos
bancos, séo obtidos de um grupo de questfes — secc¢do 2 do inquérito - que incluem critérios de
escolha do banco, informacéo pré-contratual, comparacdo de taxas, lealdade ao banco principal
e ainda uma autoavaliagdo do perfil derisco.

3.2.1.1. Escolha do banco para aplicacdo das poupancas

A resposta a questéo sobre quais as raz6es que podem explicar a escolha do banco na aplicacéo
de poupancas, os respondentes atribuiram elevada importancia a seguranca e solidez do banco,
a sua reputacdo, mas também as condicBes oferecidas (rendibilidade e liquidez) e ainda a
circunstancia de ser o banco habitual. As razdes relacionadas com recomendacdes familiares ou

de amigos e os argumentos do banco foram invocados com menor énfase.
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Tabela 12

Escolha do banco para aplicagdo de poupangas

1 2 3 4 5 Total
Conselho familia/amigos 35,53% 16,17% 11,18% 26,75% 10,38% 100,00%
Condig6es oferecidas pelo banco 22,36% 6,79% 5,39% 32,73% 32,73% 100,00%
Argumentos do banco 39,52% 14,77% 7,00% 26,75% 11,98% 100,00%
Seguranca e solidez do banco 23,95% 7,78% 4,39% 30,00% 33,93% 100,00%
Reputagdo do banco 24,35% 4,79% 2,99% 36,53% 31,34% 100,00%
Ser 0 seu banco habitual 28,74% 10,00% 6,59% 30,34% 24,40% 100,00%

3.2.1.2. Escolha de produtos de poupanca por grau derisco

Na sec¢éo 2.2, do inquérito, os respondentes atribuem uma classificagdo aos produtos de
poupanc¢a segundo um critério de risco (baixo, médio ou elevado). A classificagdo de risco das
vérias alternativas de investimento € um exercicio dificil. Ndo s6 é um conceito dificil para explicar

num inquérito, como os individuos tém diferentes perce¢des derisco.

A maioria das respostas recebidas (Tabela 13) consideram os depésitos bancarios como sendo
de baixo risco enquanto as a¢des surgem associadas a categoria de investimento mais arriscado.
Também as aplicagbes em fundos de investimento e em obriga¢des foram consideradas de
médio/elevado risco.

Do exposto decorre que a velha maxima de que o dinheiro no banco é seguro ainda persiste,
com os depésitos bancarios a ser preferencialmente considerados de baixo risco. Assim, afigura-
se que o ranking de risco das opcdes de investimento parece realista, com os inquiridos a
reconhecerem menor risco nos depdsitos bancérios quando comparado com as alternativas.
Contudo a analise ao grau de risco das aplicacdes financeiras também pode evidenciar algum
desconhecimento das carateristicas dos produtos em causa. Por exemplo, cerca de 25 por cento
dos respondentes consideram que os depdsitos a prazo tém risco médio ou elevado, quando se
trata de um produto de capital garantido, enquanto 43,5 por cento consideram o mesmo para 0s
certificados do tesouro/aforro emitidos pelo Estado. Adicionalmente, 55 por cento dos
respondentes atribuem um risco médio/baixo as obriga¢cdes quando frequentemente ndo é assim.
Além disso, uma percentagem significativa de inquiridos (entre 9 e 17,6 por cento) responde que

“néo sabe” o nivel de risco associado a cada tipo de produto.
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Tabela 13

Ranking de produtos por grau de risco

Risco baixo Risco médio Risco elevado “Nao sei”
Dep6sitos a Prazo 66,50% 21,20% 3,40% 9%
Certificados Tesouro/Aforro 42,30% 35,10% 8,40% 14,20%
Obrigacdes 8,40% 46,70% 27,30% 17,60%
Fundos de Investimento 3,60% 30,50% 49,70% 16,20%
Acbes 3,40% 12,40% 71,70% 12,60%

3.2.1.3. Leitura prévia da informacéo sobre o produto financeiro

Questionados sobre a leitura pré-contratual das aplicacdes financeiras a contratar (Figura 7), a
maioria dos respondentes - 75,4 por cento - confirma esse procedimento embora 33,1 por cento
refira que o faz com pouco detalhe. Ainda assim, 18,8 por cento dos inquiridos ndo leem a

informacéo fornecida pelos bancos.

= Sim, leio com muito detalhe

= Sim,leio, mas com pouco detalhe
Né&o leio, confio no que o funcionario do
banco me transmite

= N&o leio, ndo dou muita importancia

= N&o responde

Figura 7. Distribuicdo das respostas em relacéo a leitura pré-contratual.

3.2.1.4. Comparacéo das taxas entre aplicagdes financeiras

Quando perguntado aos inquiridos se comparam previamente as taxas dos depoésitos

a prazo ou outras aplica¢c@es (Figura 8), 31,2 por cento responderam negativamente.
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Dosrespondentes que afirmaram comparar as condi¢cdes de remuneracgéo oferecidas,

cerca de 26 por cento declarou comparar apenas entre os bancos de que é cliente.

= 5im, entre o5 bancos de que sou cliente

= 5im, entre o5 bancos de que sou cliente e com as
praticadas noutros

= N30, utiizo sempre o meu banco

= N3o

= N30 responde

Figura 8. Distribuicdo das respostas a questédo “Compara as taxas de juro antes de fazer um deposito a
prazo?”.

3.2.1.5. Vontade de mudar de banco

A questdo que pretende aferir a inclinacdo dos inquiridos para mudar de instituicdo
bancéria, revela resultados que evidenciam um desejo de mudanca (Figura 9): 46,3
por cento dos respondentes confirmam-no o que aparentemente contrasta com a

fidelizacéo/lealdade que se infere da antiguidade da relacdo com o seu banco atual.

= Sim
= Nao

mN&o responde

Figura 9. Distribuicdo das respostas sobre a vontade de mudar de banco.

3.2.1.6. Perfil de risco percebido pelo depositante

Os depositantes respondentes ao inquérito autoavaliam o seu perfil de risco em resposta a ultima

guestdo deste grupo - “Como classifica o seu perfil em relagdo ao risco?” — (Figura 10).
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Maioritariamente - 51 por cento — classificam-no como “conservador”. A propor¢cdo dos que se
reputam/atribuem de perfil “moderado” é cerca de um ter¢o. Apenas 1,2 por cento se identifica
com um perfil de risco “agressivo”. Observa-se ainda que 14,4 por cento afirmam desconhecer o
seu perfil de risco.

Cruzando a variavel idade com o perfil de risco (Figura 10), é possivel verificar que os
depositantes mais jovens sao simultaneamente aqueles com perfil de risco menos conservador.

Perfil de risco do depositante

Total 143750 BLA0% L 3333 1.2
30-44 anos _—ﬁﬁﬂ"é—ﬂ‘l
45-59 anos . 0

mais de 59 anos

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

m N&o conhego o meu perfil de risco  ®Conservador = Moderado = Agressivo

Figura 10. Perfil de risco do depositante.

3.2.2. Conhecimento sobre o sistema de garantia de depdsitos

Os resultados obtidos com a primeira questdo - efeitos da faléncia de um banco - sugerem
alguma falta de consciencializacdo entre os depositantes de um aspeto fundamental na
regulacao dos bancos que € o sistema de garantia de depdsitos. Apenas 38,9 por cento dos
participantes responderam corretamente a pergunta enquanto uma parte significativa dos
restantes deposita excessiva confianga nas autoridades para resolver o problema. Além disso,
4,8 por cento afirma que os depdsitos estao totalmente garantidos, 17,8 menciona que nao ha

garantias publicas para proteger os depésitos e 12,2 por cento responde que ndo sabe.
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Tabela 14

Faléncia bancéria e perda de depositos

%

Acho que, parte das perdas, serdo compensadas pelas autoridades 21

N&o é muito claro, mas acho que as autoridades vao garantir todos os depositos 54
N&o ha nenhuma garantia das autoridades para proteger os depoésitos 17,8
Os depésitos estéo total ou parcialmente protegidos 38,9
Os depésitos estéo totalmente protegidos/garantidos em Portugal 4,8

N&o sei 12,2
Total 100

Os inquiridos respondem de forma positiva & questao sobre a existéncia do FGD (Figura 11):
84,8 por cento dizem saber da sua existéncia. Contudo subsistem ainda 15,2 por cento dos
depositantes que o desconhecem.

® Sim
® Nao

Figura 11. Distribuicdo das respostas a questdo “Existe FGD?”.

Quando questionados sobre o numero de entidades/sistemas de protecdo dos depdsitos
existentes, apenas 22 por cento acertou ao indicar duas entidades. A maioria dos inquiridos (72,5
por cento) refere apenas a existéncia de uma entidade através da qual os depositantes serao

reembolsados no caso de a respetiva instituicdo bancaria se tornar incapaz de o fazer.
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Tabela 15

Sistemas de garantia de depdsitos existentes

Ndmero %
1 72,5
2 22
3 55
Total 100

Destaca-se, também, e em linha com o0s resultados apurados, que o0s depositantes
desconhecem, em detalhe, o mecanismo de funcionamento da garantia de depdsitos. Inquiridos
sobre o montante com que o Fundo contribui para a protecdo dos interesses dos depositantes,
60 por cento referem o valor dos saldos de cada depositante, até ao limite de 100.000 euros. Os
restantes inquiridos mencionam montantes de 50.000 (13,4 por cento), 25.000 (20,8 por cento) e
ilimitado (5,6 por cento).

Tabela 16
Montante do FGD

Montante %

25.000 euros 20,8
50.000 euros 13,4
100.000 euros 60,3
llimitado 5,6
Total 100

Observa-se também alguma dificuldade em avaliar o tipo de aplicagfes que o sistema garante
(Tabela 17). Embora 75,4 por cento dos inquiridos tenham respondido de modo correto,
mencionando que o reembolso respeita apenas a depésitos, cerca de um quarto das respostas
recai em outros tipos de aplicagdes.
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Tabela 17
Aplicac¢bes protegidas pelo FGD

%

Depdsitos a Ordem e a Prazo 75,4
Obrigacdes 10,2
Fundos de Investimento 9,7
Acles 4,7
Total 100

Por fim, a Ultima questdo deste grupo direciona-se para os beneficiarios do reembolso dos
depositos. Os depdésitos sao garantidos independentemente da moeda em que se encontram
denominados e de o depositante ser ou ndo residente em Portugal. No entanto, alguns depésitos
encontram-se excluidos da garantia, como os depdsitos detidos por instituicbes financeiras e
entidades do setor publico administrativo. Contudo, cerca de um ter¢o das respostas ao inquérito

inclui as duas ultimas categorias de depositantes.

Tabela 18

Respostas a questdo “Que grupos de depositantes beneficiam do FGD?”

%

Particulares 41,6
Empresas 26,3
Institui¢des publicas 19,5
Institui¢des financeiras 12,6
Total 100

Assim, as respostas e escolhas anteriores confirmam algum desconhecimento dos respondentes

acerca dos critérios e condicdes dos depdsitos abrangidos pelagarantia.

3.2.3. Compreenséo da informacéo divulgada

O Inquérito procurou avaliar a compreensao financeira, através de algumas questdes sobre
conceitos financeiros com 0s quais uma parte significativa dos depositantes se depara no
quotidiano. Este grupo de questdes testa a cultura financeira dos depositantes, procurando
avaliar os conhecimentos dos respondentes sobre conceitos bancarios e financeiros essenciais

para compreender o risco bancario.

Através da resposta a primeira questao — obrigatoriedade da divulgacao de informacgéo - os

resultados revelam o seu desconhecimento para 30,5 por cento dos participantes enquanto dos
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inquiridos que estédo cientes dessa disponibilidade de informacao, 40,6 por cento ndo a utilizam

na tomada de decisao.

Tabela 19

Obrigatoriedade da divulgacdo de informacéo financeira

%

As pessoas do meu banco informaram-me sobre isso, e eu olhei para essa informagao
As pessoas do meu banco informaram-me sobre isso, mas eu néo olhei para os relatérios divulgados
Eu ndo estava ciente da disponibilidade dessa informacao financeira sobre o banco

Tomei conhecimento pelos jornais e média, Banco de Portugal ou outra fonte, e olhei para a informagéo

Tomei conhecimento pelo jornais, Banco de Portugal ou outra fonte, mas néo olhei para qualquer dessas
informacodes

Total

12,2
20,8
30,5
16,8
19,8
100

3.2.3.1. Rating de crédito

O inquérito também procurou avaliar a compreensao dessa informacao. Os dados confirmam que

alguns conceitos sao particularmente dificeis de entender pelos depositantes. O estudo comega

por evidenciar que a maioria dos inquiridos (68,5 por cento) respondeu de forma correta a questao

sobre o rating/notacao de risco. Ainda assim, uma parte nao despicienda de individuos (31,6 por

cento) ndo esta ciente do significado de rating.

® Elevada
= Média
» Baixa

Figura 12. Distribui¢é@o das respostas a questdo sobre a notagdo AAA.
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3.2.3.2. Conceito de capital

Ja nas respostas ao conceito de capital bancario (Tabela 20) é possivel verificar que as escolhas
revelam alguma falta de clareza de ideias. Em resposta a primeira questao, os inquiridos referem
em primeiro lugar tratar-se de um indicador de liquidez (53,1 por cento) e sé depois um indicador
de solvabilidade ou de probabilidade de faléncia (26,3 por cento). Além disso um ndmero
significativo de intervenientes no inquérito (20,6 por cento) ndo considera o capital como

indicador do risco dos bancos.

Tabela 20

Conceito de capital

%

E um indicador de liquidez da instituigéo 53,1
E um indicador importante de probabilidade de faléncia 26,3
N&o é um indicador do risco bancério 20,6
Total 100,0

No que toca a segunda pergunta — conceito de capital tier one -, também de natureza
eminentemente técnica, mereceu uma resposta negativa da grande maioria dos inquiridos (79

por cento) que, com isso, mostram desconhecer o significado do conceito.

® Sim

® Nao

Figura 13. Conceito de capital tier one.

Em sintese, a despeito de tratar-se de indicadores fundamentais de divulgacéo obrigatéria pelas
proprias entidades bancarias, os depositantes particulares evidenciam uma nitida falta de
conhecimento financeiro para osinterpretar.
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3.2.3.3. Conceito de imparidade

As respostas recebidas em relagéo a pergunta sobre o conceito de imparidade mostram que

mais de 62 por cento dos inquiridos desconhecem o seu significado.

® Sim

m Nao

Figura 14. Conceito de imparidade.

Na questdo complementar sobre os empréstimos com imparidades, 54,1 por cento dos
respondentes mencionam a sua reduzida probabilidade de reembolso, associando o conceito a
uma expectativa de perda de valor sofrida. Ainda assim, 13,8 por cento dos inquiridos desvaloriza
os efeitos das imparidades enquanto trés em cada dez individuos atribui uma média

probabilidade de reembolso pela totalidade dos empréstimos.

Tabela 21

Empréstimos com imparidades

%

Elevada probabilidade de ser totalmente reembolsados 13,8
Média probabilidade de ser totalmente reembolsados 321
Reduzida probabilidade de ser totalmente reembolsados 54,1
Total 100,0

3.2.3.4. Concentracdo da exposic¢ao ao risco de crédito

Por Gltimo, em relagdo a exposi¢céo ao risco de crédito, os participantes foram questionados sobre
o nivel de risco atribuido a uma entidade bancéaria com concentracao elevada no crédito (Figura
15). Aproximadamente oito em cada dez inquiridos responderam que essa circunstancia

aumentava o risco bancario. Os restantes fizeram uma leiturainversa.
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® mais arriscado do que um banco
com uma baixa concentracéo de
exposicao de crédito

® mais seguro do que um banco com
uma baixa concentracéo de
exposicao de crédito

Figura 15. Caraterizacéo de um banco com elevada exposic¢éo ao risco de crédito.

3.2.4. Percecgdao do risco bancéario e fontes deinformacgéao

No ultimo grupo de perguntas apresentam-se as respostas obtidas com as questdes relativas ao
risco bancario e aos meios através dos quais 0s depositantes recebem informacéo financeira

sobre as entidades bancérias com quem trabalham e sobre o risco bancério emgeral.

3.2.4.1. Percecdo do risco bancario

Para medir as atitudes dos investidores face ao risco, foram inseridas duas questfes no inquérito,

com vista a avaliar:

- A opinido sobre o risco no contexto bancario;

- A percecéo sobre a probabilidade de ocorréncia de faléncias bancérias;

Relativamente a perce¢éo de cada inquirido sobre o risco no contexto bancario, a maioria dos
depositantes discorda muito (24 por cento) ou totalmente (28,7 por cento) da afirmacédo de que
ndo ha muito risco envolvido nas aplicacdes bancarias (Tabela 22). Apenas 3,2 por cento refere

concordar totalmente com o teor da afirmacéo.

Tabela 22

Opinido sobre o nivel de risco bancério

Nivel de Concordancia (sobre o Risco bancario) %

1 3,2
2 9,6
3 34,5
4 24
5 28,7
Total 100
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Relativamente a pergunta sobre o risco de colapso de um banco, 56,7 por cento dos
respondentes consideram medianamente possivel de ocorrer, 38,9 por cento afirmam ser
significativamente elevado o risco de faléncia justificando preocupacao com perda de depdsitos

e apenas 4,4 por cento opta por considerar baixo o risco de faléncia bancaria (Tabela 23).

Tabela 23

Opinido sobre o risco de faléncia bancaria

%

Medianamente possivel de ocorrer 56,7
Significativamente elevado 38,9
T&o pequeno que néo vale a pena preocupar-me 4,4

Total 100,0

3.2.4.2. Fontes de informagao para avaliar o risco bancério

Aos depositantes bancarios deve ser disponibilizada informac&o relevante sobre o risco bancario
gue possa ser utilizada para efeitos da avaliagdo e tomada de decisdo. Essa missdo cabe as
proprias instituicdes, ao regulador (BdP) e a outras entidades, e deve ser disponibilizada através

de canais e meios eficazes para que chegue aosdestinatarios.

Relativamente a esta tematica, foi pedido aos inquiridos que, de uma lista fornecida contendo as
possiveis fontes a que podem recorrer para apoiar as suas decis@es, escolhessem aquela onde
esperariam encontrar essa informacédo. As respostas obtidas e refletidas na Tabela 24, permitem
concluir que os depositantes tém percecao das responsabilidades que estao conferidas ao BdP
— entidade citada por 35,5 por cento dos inquiridos-, bem como a informacao prestada pelos
colaboradores (20 por cento) e ainda as noticias difundidas pelos meios de comunicagéo social
(19,2 por cento). A busca on-line, junto do site do banco, também desempenha um papel no

processo, tendo sido apontada por 13 por cento dosrespondentes.
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Tabela 24
Distribuicdo das respostas sobre as fontes de informacéo esperadas

%

BdP 35,5
Colaboradores do banco 20,0
Web site do banco 19,2
Informac&o dos média 13,0
Outros 10,2
Publicidade do banco 2,2

Total 100,0

Outra carateristica apontada pelos resultados do estudo, prende-se com as fontes de informacgéo
em guem mais confiam os depositantes bancarios (Tabela 25). Num total de 501 respostas, 208
referem a informacéo divulgada diretamente pelas entidades bancarias (41,5 por cento) sob a
forma de relatérios, anuncios, publicacdo em revistas financeiras, etc. Os resultados também
indicam a busca preferencial por conselhos e opinides de consultores financeiros e gestores de
conta dos bancos (27,7 por cento). As recomendag¢fes da familia/amigos nédo estdo entre as

fontes consultadas mais importantes, tendo sido referida por 42 inquiridos (8,2 por cento).

Tabela 25
Distribuicdo das respostas sobre a fonte de informacéo em que mais confia

Frequéncia %
Divulgagao formal de relatérios e outra informagao pelo banco 208 41,5
Conselhos de consultores incluindo gestores de conta 139 27,7
Comentarios e opinides dos média 71 14,2
Recomendac¢des da familia/amigos 42 8,2
Outros 41 8,4
Total 501 100,0

3.3. indice de literacia financeira do depositante (ILD)

Nesta seccédo procede-se a construcao de um indice de literacia financeira para o depositante a
partir do conjunto de respostas obtidas no inquérito. O IDL vai permitir interpretar o
comportamento dos depositantes comparando entre si 0s grupos populacionais definidos a partir
dos critérios de estratificagdo/segmentacao e também o tipo de distribuicao dos valores do indice

a partir do valor médio e da dispersao.
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3.3.1. Metodologia de calculo

Para efeito da construcéo do indice de literacia do depositante, foram selecionadas 25 questfes
do total de 30 questbes constantes do questionario (excluindo as de caraterizacao
socioeconomica dos respondentes) abrangendo as cinco seccdes e todas as areas tematicas
incluidas. As respostas foram classificadas na escala -1, 0, 1, traduzindo o valor negativo uma
menor classificacao de literacia financeira, o zero a situacéo neutral e o valor positivo a uma maior
classificacdo. A distribuicao de pontuacdes € ajustada em funcéo da natureza das questdes. Cada
respondente tera um indice que corresponde a média aritmética da pontuacao relativa as 25
guestdes. A pontuacdo méxima atingivel é 25 pontos e a minima -25. Apés o calculo da média

aritmética para cada inquirido, procede-se a sua conversao numa escala de 0 a 100, o que é
obtido recorrendo a funcdo Y = 50X + 50, sendo x o valor do indice de cada respondente expresso

na escala (- 1,0,1).

3.3.2. Estatistica descritiva do ILD

A distribuicao do ILD apresenta uma mediana (58,00) ligeiramente superior a média (57,88), o
gue significa que um pouco mais de metade dos entrevistados tém indices superiores a média
do ILD. A moda, isto é, o valor mais frequente do IDL, é 74. Verifica-se que 75 por cento dos
entrevistados tém ILD abaixo de 70; no entanto, sdo os entrevistados do extremo oposto, ou seja
do primeiro quartil (48,00), que contribuem de forma mais acentuada para tornar a média do ILD

inferior a mediana e a distribuigdo ligeiramente assimétrica para aesquerda.
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40 Mean = 57,89
Std.Dev. = 15184
N =501
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Figura 16. Histograma do indice de Literacia do depositante — IDL

A medida de disperséo, desvio-padréo é 15,18. Quanto a assimetria e achatamento tem-se um
enviesamento para a esquerda evidenciado pelo valor negativo de skewness (-0,379) e a
distribuicdo é platocurtica pois o valor de kurtosis (-0,474) toma um valor menor que zero.

Tabela 26

Estatistica Descritiva do ILD

Média 57,88
Mediana 58
Moda 74
Minimo 12
Maximo 92
Desvio-Padrao 15,18
Curtose -0,474
Skewness -0,379
Percentis:

25 48
50 58
75 70
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Os valores atras descritos parecem contrariar a hipétese de que a distribuicdo se possa assumir
como normal. E, de facto, a aplicacédo do teste de Kolmogorov-Smirnov ao ILD permitiu concluir

gue a sua distribuicdo de dados difere significativamente de uma distribuicdonormal®.

Tabela 27

Teste de normalidade

Kolmogorov-Smirnov

Estatistica df Significancia (ou valor- p)

Escala 0,069 501 0

3.3.3. Comparacao multipla das medianas do ILD

Para avaliar a existéncia de niveis de literacia diferenciados, em funcdo dos critérios de
caracterizagdo dos individuos da amostra, recorreu-se ao teste de igualdade de medianas. Este
teste permite avaliar se diferentes estratos de respondentes séo idénticos. Se o teste é rejeitado
e, portanto ndo h4 evidéncia de que as medianas desses estratos populacionais sdo semelhantes,
entdo os valores medianos mais elevados do ILD corresponderdo aos estratos com maior

literacia.
Teste de Kruskal-Wallis

Este teste é apropriado como alternativa ndo paramétrica a ANOVA one-way (Kruskal-
Wallis,1952) uma vez que a variavel ILD ndo apresenta distribuicdo normal. Pretende-se testar
se existem diferencas entre o ILD obtido para diferentes grupos constituidos a partir dos critérios
de classificacdo dos inquiridos.

Os resultados obtidos para as hipéteses (tabela 28), por recurso as medianas populacionais,

permitem concluir pela rejei¢cdo, na maioria dos testes realizados, da hip6tese das medianas serem

iguais®: H, 1091: 092: = HK versus existir pelo menos um par de medianas significativamente

diferentes (Siegel & Castellan, 1988): H,: 3i,j :6= 6;(i=j=1,...,K) .

Ou seja, o nivel de literacia, medido pelo ILD, é influenciado significativamente para os critérios
da amostra relativos a idade, género, ocupacao, residéncia, escolaridade e rendimento mensal. A
hip6tese nula ndo foi rejeitada, ao nivel de 5%, para as variaveis/dimensdes “anos de fidelizagao”,
“residéncia/localizacdo geografica” e “montante de depositos”, embora nestes dois Ultimos casos

seja estatisticamente significativa ao nivel de 10%.

19 No teste de Kolmogorov-Smirnov, a regra € rejeitar H o Se p-value é inferior a 5%. O p-value foi calculado

usando a aproximacédo analitica da estatistica de teste de Lilliefors proposta por Dallal & Wilkinson (1986).
20pPara um p-value inferior a 0,05.
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Tabela 28

Teste de Kruskal-Wallis ao ILD por critérios de subdivisdo da amostra

Critério Segmentagao Mediana do ILD p-value
Idade
Menos de 20 anos 58
Entre 20 e 29 anos 60
Entre 30 e 44 anos 64 0,000
Entre 45 e 59 anos 62
Mais de 59 anos 48
Género
Homens 62
0,003
Mulheres 56
Residéncia
Norte 60
Centro 56
0,058
Sul 63
llhas 56
Ocupagao
Empregado/Ativo 64
Desempregado 48
0,000
Reformado 58
Estudante 46
Outros 58
Escolaridade
Basico 46
Secundario 54 0,000
Superior 66
Rendimento mensal
Menos de 750€ 54
Entre 750€ e 1.500€ 62
0,000
Entre 1.501€ e 2.500€ 70
Mais de 2.500€ 74
Anos de fidelizagdo ao banco principal
Menos de 1 ano 58
1-2anos 60
3-5anos 62
0,635
6 - 10 anos 62
11 - 15 anos 59
Mais de 15 anos 57
Montante depdésitos
Inferior a 100.000€ 58
0,078
Superior a 100.000€ 66
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Anos de fidelizagéo ao banco

principal
Menos de 1 ano 58
1-2anos 60
3-5anos 62
6 - 10 anos 62
0,635

11 - 15 anos 59
Mais de 15 anos 57
Montante depoésitos
Inferior a 100.000€

58
Superior a 100.000€ 66 0,078

Além disso, a comparacgédo entre as medianas dos grupos resultantes dasubdivisdo da amostra,
permite evidenciar o seguinte:
¢ Naidade as medianas do ILD dos particulares das faixas etérias intermédias (20 a 29,
30 a 44 e 45 a 59 anos) sdo mais elevadas;
¢ No género, a mediana do ILD dos homens (62) é superior a dasmulheres;
¢ Na localizacé@o geogréfica, as medianas do ILD do Sul (63) e Norte (60) séo superiores
as das restantes regioes;
¢ Na ocupacéo, a mediana do ILD dos individuos no ativo e os reformados é superiora
dos individuos em situagdo de inactividade ou estudantes;
e Nonivel de escolaridade, a mediana do ILD é crescente com o nivel de formag&o escolar;
¢ No nivel de rendimento, a mediana do ILD é crescente com o nivel de rendimento tendo
valor maximo para rendimentos superiores a 2.500 euros.
E finalmente, os maiores depositantes apresentam medianas superiores aos restantes

depositantes.

3.3.4. Comparaco do indice de Literacia dos grupos populacionais

Permite identificar os segmentos da populagdo com melhores e piores resultados em termos de
literacia financeira. Assim, os grupos de respondentes com mais de metade dos individuos acima
da mediana do ILD tém até 59 anos, sdo homens, estdo empregados/ativos, possuem formacao
superior, usufruem de rendimentos mensais acima de 750 euros e evidenciam indices elevados

quando apresentam saldos de depdsitos acima de 100.000 euros.
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Tabela 29

Percentagem de inquiridos com ILD igual ou superior & mediana (por critério de segmentacgao)

Critério %
Idade

Menos de 20 anos 51,6%
Entre 20 e 29 anos 51,0%
Entre 30 e 44 anos 63,3%
Entre 45 e 59 ano 56,9%
Mais de 59 anos 28,0%
Género

Homens 56,7%
Mulheres 43,3%
Residéncia

Norte 50,3%
Centro 43,3%
Sul 63,4%
Ilhas 37, 7%
Ocupagéao

Empregado/Ativo 64,8%
Desempregado 29,6%
Reformado 26,8%
Estudante 47,7%
Outros 44,8%
Escolaridade

Bésico 21,2%
Secundéario 32,2%
Superior 67,6%
Rendimento mensal

Menos de 750€ 36,0%
Entre 750€ e 1.500€ 56,4%
Entre 1.501€ e 2.500€ 86,8%
Mais de 2.500€ 75,0%
Montante depdésitos

Inferior a 100.000€ 49,2%
Superior a 100.000€ 75,0%
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Os grupos populacionais com piores resultados (mais de 60 por cento com indices inferiores a
mediana) sado constituidos por individuos com escolaridade basica, rendimentos inferiores a 750
euros mensais, com idade superior a 59 anos e reformados e localizados nasllhas.
Os grupos populacionais com melhores resultados (mais de 60% com indices superiores a
mediana) identificam-se com individuos com formacao superior, com emprego, com rendimento

mensal acima de 1.500 euros e idade compreendida entre os 30 e 44 anos.

3.4. Andlise de clusters

Foi realizado um agrupamento dos inquiridos com uma analise de clusters que é uma técnica de
analise multivariada que permite agrupar os individuos de forma homogénea relativamente a uma
ou mais carateristicas comuns. Para o efeito, utilizou-se o ILD na constru¢éo dos clusters.
Comecou-se por utilizar o método hierarquico a titulo explorativo, posteriormente refinado com o
procedimento/agrupamento n&o-hierarquico de clusters - metodologia “k-means” (Johson &
Wichern, 2002) — resultando em apenas dois clusters, definidos a partida, com as caracteristicas
seguintes:

Cluster 1: literacia financeira elevada (58,8 por cento dos respondentes, com média do ILD de
68,4 por cento);

Cluster 2: literacia financeira baixa (41,2 por cento dos respondentes, com uma media do ILD de
42,9 por cento).

Para identificar as variaveis/dimensdes/carateristicas com maior importancia nos dois clusters,

procedeu-se a andlise estatistica F da ANOVA dos clusters como descrito em Maréco (2010).

Os outputs obtidos apresentam-se na tabela 28 que separa 0s segmentos populacionais com

mais de 50 por cento dos respondentes num dos clusters.
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Tabela 30

Clusters por critérios de segmentacao

Critério

Cluster 1. ILD elevado

Cluster 2: ILD baixo

Idade

Menos de 20 anos
Entre 20 e 29 anos
Entre 30 e 44 anos
Entre 45 e 59 anos
Mais de 59 anos
Género

Homens

Mulheres
Residéncia

Norte

Centro

Sul

llhas

Ocupagao
Empregado/Ativo
Desempregado
Reformado
Estudante

Outros
Escolaridade
Bésico

Secundario

Superior
Rendimento mensal
Menos de 750€
Entre 750€ e 1.500€
Entre 1.501€ e 2.500€
Mais de 2.500€
Montante depoésitos

Inferior a 100.000€
Superior a 100.000€

58,1%
59,9%
72,6%
66,7%
37,1%

64,8%
53,1%

58,7%
56,7%
69,2%
50,9%

73,2%
33,3%
34,1%
55,3%
63,8%

28,3%
47,1%
74,7%

43,9%
68,2%
88,7%
93,7%

58,5%
75,0%

41,9%
40,1%
27,5%
33,3%
62,9%

35,2%
46,9%

41,3%
43,3%
30,8%
49,1%

26,7%
66,7%
65,9%
44,7%
36,2%

71,7%
52,9%
25,3%

56,1%
31,8%
11,3%

6,3%

41,5%
25,0%
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Assim, é possivel destacar que a idade é uma carateristica diferenciadora do nivel de literacia
dos depositantes na medida em que 62,9 por cento dos individuos com mais de 59 anos estao
no cluster 2 (ILD baixo), ao contrario dos restantes escaldes em que, mais de metade dos
elementos que o constituem, estao classificados no escaldo de literacia financeira elevada. Além
disso, observa-se que o “efeito” idade apresenta a forma de um U invertido: a percentagem é
menor nos escaldes etarios mais jovens e mais velhos.

O género ndo se apresenta como carateristica diferenciadora do nivel de literacia tal como a
localizagéo da residéncia dos respondentes.

A ocupacado mostrou-se diferenciadora, classificando os desempregados e os reformados como
estratos com ILD baixos comparativamente as demais classes que apresentam maioritariamente
os individuos classificados no ILD elevado.

A dimensdo escolaridade dos inquiridos mostra-se igualmente diferenciadora do nivel de
literacia, mostrando que 74,7 por cento dos individuos com frequéncia de estudos superiores
fazem parte do cluster 1 (ILD elevado) enquanto as duas classes restantes sédo maioritariamente
constituidas por respondentes com ILD baixo, sendo mais acentuado no caso da escolaridade
bésica.
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A segmentacao em funcao do indicador de rendimento mensal acentua o menor nivel de literacia
do grupo constituido por individuos com menores rendimentos (menos de 750€) e que a
percentagem de individuos com ILD elevado aumenta gradualmente para niveis de rendimento
mais elevados.

Por fim, o montante de depdésitos detido em bancos ndo se apresenta como critério diferenciador
do indice de literacia.

Pode concluir-se que os grupos populacionais com literacia financeira baixa apresentam idade
mais elevada, sendo constituidos por desempregados e reformados, com niveis de instrugao
basico ou médio e usufruindo de rendimentos mensais inferiores a 750 euros. Os grupos com
maiores indices de literacia, tém entre 30 e 59 anos, estdo no ativo, tém formacédo superior e
rendimentos superiores a 1.500 euros. Em sintese, a analise de clusters reforga as conclusées

obtidas na andlise da distribui¢édo do ILD pelas medianas.

3.5. Estimacédo de modelo de regresséo logistica

O modelo de regresséo logistica combina as carateristicas estatisticamente significativas dos
respondentes, de acordo com os resultados obtidos na sec¢éo 3.3.3, para estabelecer até que
ponto essas dimensfes determinam o nivel de literacia dos depositantes particulares. No modelo,
a variavel dependente assume o valor 1 caso o respondente apresente um nivel de literacia
superior a mediana, e o valor zero no caso contrario. Assim, as carateristicas dos inquiridos,
utilizadas como variaveis explicativas, sdo a ldade (conjunto de variaveis binarias para os
diferentes escaldes), 0 Género (variavel binaria igual a 1 se é do sexo feminino e 0 se é do sexo
masculino), a Ocupagdo (conjunto de variaveis bindrias para os cinco grupos definidos),
Escolaridade (trés niveis de escolaridade), Rendimento (conjunto de variveis binérias para os
diferentes escal6es de rendimento mensal)?! e Montante de depdsitos (variavel binaria igual a 1
se 0 montante € superior a 100.000€). O escaldo menos de 20 anos, reformado, nivel de
escolaridade superior e o rendimento mensal inferior a 750 euros foram usados como referéncia.
Na sequéncia dos resultados apresentados nas seccdes anteriores, espera-se que o efeito idade
tenha a forma de U, que os homens apresentem maior indice de literacia, que o tipo de ocupacao
poderd também estar associado ao efeito na probabilidade de apresentar maior indice de
literacia, que a niveis de escolaridade mais elevados dos respondentes correspondera uma maior
probabilidade de possuir um indice de literacia mais elevado, que os individuos com um maior

rendimento mensal apresentem niveis mais elevados de literacia financeira.

21 A Residéncia/Localizagéo geogréafica foi excluida dado o desequilibrio na distribuicio dos respondentes
pelas 7 regides, embora se esperasse que 0s habitantes dos grandes centros e litoral apresentassem niveis
de ILD superiores as demais regides pois, em geral, o nivel educacional e o rendimento familiar destes
habitantes s&o superiores.
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Os resultados da estimacao do modelo de regresséao logistica apresentam-se nas tabelas

seguintes.
No teste Wald (;ZW), sendo p=0,000, rejeita-se a hipdtese H, : ﬂoz 0 . No que respeita ao

modelo completo, tal como se observa na tabela 31, no teste do racio de verosimilhanca todos
os valores sdo iguais, concluindo-se que existe pelo menos uma variavel independente no

modelo com poder preditivo sobre a variavel dependente (ILD).

Tabela 31

Testes aos coeficientes do Modelo

Qui-quadrado df Sig.
Step 133,371 15 0,000
Block 133,371 15 0,000
Model 133,371 15 0,000

O R *de McFadden ( RMZF) € 0,196.527%, valor que revela a qualidade do ajustamento.

A tabela 32 apresenta a classificacido dos sujeitos, observada e prevista pelo modelo ajustado.
A sensibilidade é de 81,4 por cento, isto &, classifica corretamente 81,4 por cento dos sujeitos
com ILD elevado. A percentagem de casos corretamente classificados é de 69,9 por cento. O

modelo apresenta ainda uma aceitavel especificidade (53,4 por cento).

Tabela 32

Tabela de classificacdo

Observado Num. escala
Percentagem correta

0,00 1,00

0,00 110 96 53,4
Num. escala
1,00 55 240 81,4
Percentagem total 69,9
) —2Log(L.) 545.268
=R =1- - =1- — = 0,196.527
—2Log(L,) 133.371+545.268
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A tabela 33 resume a informacao sobre as variaveis independentes no modelo completo. Os
nameros entre paréntesis indicam as classes que participam no modelo. De acordo com a
informacao atras referida, a idade reparte-se pelas classes: 1 — entre 20 e 29 anos; 2 — entre 30
e 44 anos; 3 — entre 45 e 59 anos; 4 — mais de 59 anos, sendo a classe de referéncia “menos de
20 anos”. A classe género considerada é 1 — Feminino, sendo 0 — Masculino a classe de
referéncia. Na ocupacdo, a classe de referéncia é reformado, e as demais classes, 1 — ativo; 2 —
desempregado; 3 — estudante; 4 — outros. O rendimento mensal apresenta como classe de
referéncia “menos de 750 euros” e as restantes classes séo: “1 — 1.501 a 2.500 euros”; “2 =750
a 1.500 euros”; “3 — mais de 2.500 euros”.

A formagdo escolar tem como classe de referéncia a formacéo superior; 1 — bésico e 2 —
secundario. Finalmente a classe de referéncia é “menos de 100.000 euros” e 1 —mais de 100.000
euros.

O output do modelo completo pode escrever-se como:

Logit(7") = 0,671 — 0,646ldade(1) — 0,5011dade(2) — 0,176Idade(3) — 0,5331dade(4) —
0,596Género(1) + 1,084ocupa(l) + 0,357ocupa(2) + 0,6650cupa(3) + 0,6800cupa(4) —
—1,613escolaridade(1) —1,029escolaridade(2) + 1,848rendimento(1) + 0,596rendimento(2) +
+ 2,469rendimento(3) — 0,166montantedepositos(1)

De acordo com o teste de Wald, as variaveis género(1) ( Yoa = 7,284, p = 0,007) ;formagéo

22

escolar(l) ( ¥ wag= 17,817, p = 0,000 ); formagéo escolar(2) ( g.q= 15,882, p = 0,000 );
rendimento(1) ( Y. = 12,725, p =0,000); rendimento(2) ( Ywae - = 5,555, p=0,18) e

rendimento(3) (;(\ﬁa,d =4,739, p =0,029), sdo significativas para o nivel de significancia de

5%, a que acresce ocupa(l) para o nivel de significancia de 10%. No caso das variaveis
qualitativas com mais de duas classes o teste de significancia global dessas variaveis deu:

formagao escolar ( Y2, = 24,085, p = 0,000); rendimento ( ¥,24 = 17,619, p = 0,01).

A coluna Exp(B) é a exponencial dos coeficientes do modelo e estima o racio de chances da
variavel dependente por unidade da variavel independente. Assim, a probabilidade de uma
mulher ter um ILD elevado, € sempre menor do que a probabilidade de um homem ter um ILD
elevado ( as chances de uma mulher ter um ILD elevado comparativamente a um homem séo de
0,551), ou seja, as chances reduzem-se em 44,9 por cento quando o género passa da classe de
referéncia (masculino) para a classe modelada (mulher)?. De modo semelhante, quando se

passa da formacao superior (classe de referéncia) para a classe em teste, formacéo basica, as

23 (0,551 - 1) x 100 =-44,9%.
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chances de ter um ILD elevado reduzem-se em 80,1 por cento*. Quando se passa da classe de
menor rendimento (< 750 euros) para a classe de maior rendimento, as chances do ILD ser

elevado acrescem 11,809 vezes, isto é, 1080,9 porcento.

Tabela 33

Modelo Regressao Logistica

Variaveis na equacéo B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Constante 0,671 0,757 0,785 1 0,376 1,956
Idade 3,090 4 0,543

Idade(1) 20 - 29 anos -0,646 0,447 2,091 1 0,148 0,524
Idade(2) 30 - 44 anos -0,501 0,530 0,894 1 0,344 0,606
Idade(3) 45 - 59 anos -0,176 0,620 0,080 1 0,777 0,839
Idade(4) > 59 anos -0,533 0,725 0,540 1 0,462 0,587
Género(1) Homem -0,596*** 0,221 7,284 1 0,007 0,551
Ocupagéo 5,381 4 ,250

Ocupa(1) Ativo 1,084* ,570 3,620 1 ,057 2,957
Ocupa(2) Desempregado 0,357 0,618 0,334 1 0,563 1,429
Ocupa(3) Estudante 0,665 0,610 1,187 1 0,276 1,945
Ocupa(4) Outros 0,680 0,581 1,371 1 0,242 1,974
Escolaridade 24,085 2 0,000
Escolaridade(1) Béasico -1,613*** 0,382 17,817 1 0,000 0,199
Escolaridade(2) Secundério -1,029*** 0,258 15,882 1 0,000 0,357
Rendimento 17,619 3 0,001
Rendimento(1) 1.501€ - 2.500€ 1,848*** 0,518 12,725 1 0,000 6,347
Rendimento(2) 750€ - 1.500€ 0,596** 0,253 5,555 1 0,018 1,815
Rendimento(3) > 2.500€ 2,469** 1,134 4,739 1 0,029 11,809
Montante Depdsitos > 100.000€ -0,166 0,762 0,047 1 0,828 0,847
Nimero de observagdes 501

R2 McFadden 0,196.527

No modelo a variavel dependente é uma variavel binaria, igual a 1 se o ILD é elevado. *, ** e *** denotam significancia

estatistica a 10%, 5% e 1%, respetivamente.

Em concluséo, partindo do inquérito, a andlise dos fatores que influenciam o nivel de literacia
financeira do depositante bancario particular, permite salientar a relevancia de alguns fatores
socioeconomicos na sua particdo. Assim, a idade ndo parece condicionar significativamente o
nivel de literacia ao contrario do género. Outros fatores como a formagéo escolar e o rendimento

sédo igualmente determinantes do nivel de literacia dos depositantes, registado em Portugal.

68



3.6. Principais conclusdes do inquérito

Os resultados em termos gerais evidenciam uma limitada literacia financeira por parte dos
depositantes e um fraco reconhecimento dos riscos bancarios e regulagcdo. Tendo em conta que
o inquérito foi realizado num momento posterior ao colapso de varias entidades financeiras em
Portugal?®, os resultados sao surpreendentemente modestos. Os dados evidenciam lacunas no
conhecimento das fontes de informacéao financeira e uma compreensao insuficiente de conceitos
financeiros basicos, o que dificulta que os individuos escolham adequadamente as instituicdes
para aplicacdo das poupancas e os produtos financeiros mais adaptados as suas preferéncias e

perfis de risco.

A analise detalhada do inquérito permite outras conclusdes. Os resultados sugerem que 0s
depositantes particulares tém uma atitude cautelosa na escolha do banco atribuindo importancia
a seguranca, solidez e reputacdo, mas também valorizam a rendibilidade oferecida pelo banco,
0 que nem sempre corresponde ao comportamento financeiro maisadequado.

A importancia atribuida ao critério risco na escolha das aplica¢des financeiras parece estar em
conformidade com a autoavaliacéo feita pelos inquiridos ao seu perfil de risco. Ainda assim, uma
parte dos respondentes revela algum desconhecimento das carateristicas dos produtos de
poupanca e além disso, as decisdes de aquisicdo ndo parecem resultar de uma comparagdo
criteriosa das taxas entre as aplicagbes financeiras oferecidas pelas diversas instituices

presentes no mercado.

O inquérito fornece fraca evidéncia de que os depositantes estdo cientes das perdas de depdsitos
em caso de faléncia bancéria. O resultado esperado era que, apoés a crise financeira, houvesse
uma generalizacdo do conhecimento acerca do seguro de depdsitos, no entanto os resultados
acabaram por ser contraditérios. Um quarto dos inquiridos acredita que as autoridades garantem
as perdas ou a totalidade dos depdsitos enquanto cerca de um terco afirma néo existir garantia
ou ndo saber. Salienta-se também o desconhecimento em detalhe do funcionamento do sistema
de garantia de depoésitos. Por exemplo, cerca de quarenta por cento dos entrevistados nao
responderam corretamente que o limite de cobertura era de 100.000 euros. Esta falta de
conhecimento especifico € semelhante a encontrada noutros paises, como a Alemanha, onde
menos que metade dos depositantes tém a percecdo de que os seus depésitos estdo
significativamente cobertos (Strater, Corneli et al., 2008).

Sao ainda negativos os resultados apurados pelo Inquérito no tocante a compreensdo da
informacao divulgada. Destaca-se a este proposito o desconhecimento maioritario de .conceitos
essenciais como “capital” ou “imparidade” ou a fraca utlizagdo da informagdo financeira
divulgada. Quanto ao grau de percec¢édo do risco bancario, aferido nomeadamente pela opiniao
sobre a probabilidade de ocorréncia de faléncias bancarias, o inquérito evidencia que os

depositantes tém comportamentos financeiros relaxados ou posturas excessivamente confiantes.

% Desde 2008, varias instituicdes bancarias foram resgatadas ou faliram (BPP, BPN, BES e BANIF) e
outras foram objeto de noticias sobre as suas dificuldades financeiras (CGD, MG ou MilleniumBCP).
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Estas atitudes podem colidir com praticas menos adequadas de comercializagdo de produtos
bancarios por parte das instituicoes.

Os dados sobre as fontes de informacao em que mais confiam, confirmam a importancia que os
depositantes atribuem a informacado prestada pelo banco, incluindo o aconselhamento pelos
gestores de conta, que consideram mais confiavel e preferencial.

As importantes assimetrias observadas no nivel de literacia financeira entre os diferentes grupos
populacionais, sdo também um dado pouco positivo. Os resultados mostram quea

populacdo mais idosa e a que tem niveis reduzidos de escolaridade revelam niveis de literacia
financeira baixos tal como a de menores rendimentos, o0 que justifica que estes grupos sejam
alvo de acBes de formacao financeira.

O modelo de regressdo logistica permitiu verificar que o nivel de literacia financeira dos
depositantes é significativamente afetado por atributos dos individuos, tais como género,
educacédo ou rendimento enquanto fatores como a idade ou o montante total de depdsitos ndo

se apresentam estatisticamente significativos.

Estes resultados obtidos para Portugal parecem ser consistentes com os obtidos de outros
inquéritos internacionais. A OCDE (2005), depois de analisar investigacdes sobre o tema em 12
paises da OCDE, concluiu que os niveis de literacia dos consumidores eram baixos em todos os
paises analisados. Em geral, os depositantes dos bancos, nos estudos no exterior, parecem
escolher o banco e as aplicagbes com base na conveniéncia e nas condi¢cdes de remuneragéo
oferecidas. O risco ndo faz parte das respostas, embora a reputacdo do banco seja

frequentemente citada.
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Capitulo IV = Concluséao
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4. Conclusdes, limitacdes do estudo e propostas de investigacao futura

O estudo parte do pressuposto que a educacao financeira é fundamental para a eficacia da
disciplina de mercado promovida pelos depositantes bancarios. A competéncia em matéria
financeira traduz-se na capacidade dos depositantes para compreender e gerir 0S riscos
financeiros e tomar decisdes informadas com implicacBes significativas no desempenho das

instituicbes e na solidez do sistema.

Tal como se referiu na reviséo de literatura, para que a disciplina dos depositantes seja eficaz
em moderar os riscos assumidos pelos bancos, Llewellyn & Mayes (2003) alegam que é
necessario que haja um ndmero suficiente de interessados com incentivos claros para
controlarem de forma racional as instituicbes. SO a combinacdo da atuacdo de muitos
depositantes impondo penalizacdes as entidades bancérias que tomem para si riscos
injustificados ou tenham uma gestdo pouco competente resulta num mecanismo de mercado
eficaz. Se os depositantes ndo reconhecem que estdo em risco, ndo havera sinais enviados aos
bancos como resposta do mercado. Para que a disciplina possa funcionar, a populacdo tem de
possuir cultura financeira, pois de contrario torna-se imprescindivel o papel de uma entidade
publica que supervisione de forma préxima os bancos, protegendo os depositantes menos

sofisticados e garantindo a estabilidade financeira como bem publico.

O estudo desenvolvido pretende evidenciar o quanto a informacéo disponivel tornada publica
sobre os riscos dos produtos e entidades bancérias e a sua compreensdo sdo elementos
decisivos para que a disciplina de mercado funcione. Assim, centrou-se na seguinte questdo de

1113

investigacdo: ““Em que medida os depositantes utilizam e interpretam a informacéo divulgada
pelos bancos, avaliam os produtos financeiros e as entidades que os comercializam e ajustam
as decisfes de investimento cientes dos riscos incorridos?”. A analise da resposta a esta questéo
conduziu a um estudo que, partindo de um inquérito, apresentou e analisou os seus resultados
averiguando se realmente o conhecimento financeiro e a preocupa¢ao com 0s riscos bancarios

sdo preponderantes no comportamento dos depositantes.

A primeira parte do trabalho, dedicada a reviséo de literatura, teve como objetivo apresentar a
disciplina de mercado no setor bancério, na perspetiva do depositante, bem como enunciar as
varias dimensfes associadas ao conceito de literacia financeira fornecendo uma matriz para a
leitura das questdes empiricas. O estudo inicia-se com uma visao geral do conceito e do potencial
da disciplina de mercado como instrumento de supervisdo complementar ao regulador. Explicou-
se 0 seu mecanismo e a interagdo entre os varios elementos que a compdem. Depois, discutiu-
se o(s) conceito(s) e relevancia da literacia financeira nas decis6es dos individuos. Abordou-se
ndo s6 os comportamentos, mas também os conhecimentos financeiros e a capacidade de
compreenséo de conceitos, que permitem caraterizar o perfil do depositante e a sua tolerancia

face aorisco.
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Por fim é apresentada uma sintese da investigacao empirica ja realizada na area da literacia
financeira, tanto na perspetiva académica como a decorrente de estudos promovidos por

reguladores, supervisores e organiza¢des internacionais.

Com arevisao da literatura estabelece-se o quadro analitico que serviu para guiar a investigacdo

empirica ao nivel do inquérito a desenvolver nos capitulos seguintes.

Para o objetivo central do estudo — avaliar a aptiddo dos depositantes em Portugal para
procurarem a informacdo apropriada, serem capazes de compreender e interpretar essa
informacéao e darem sentido a atividade financeira promovendo a disciplina de mercado bancario
- foi realizado um estudo empirico, consubstanciado num inquérito on-line, que recolheu dados
do publico-alvo constituido pelos depositantes particulares que detém uma conta bancaria em

Portugal.

Esta op¢do metodoldgica — descrita com pormenor no capitulo segundo - teve em consideracao
a rapidez no processo de recolha dos dados, o seu menor custo e a simplificacdo do registo e
tratamento. O questionério, estruturado por areas tematicas, contempla 31 perguntas de escolha
multipla. O periodo de recolha de dados estendeu-se por dois meses e meio tendo-se

contabilizado 517 respostas submetidas pelosrespondentes.

Na analise dos resultados utilizaram-se varias metodologias que permitiram retirar conclusdes
semelhantes sobre o nivel de literacia dos depositantes e a sua diferenciacdo em fungéo de

critérios de estratificacdo da amostra.

N

Respondendo a questdo de investigagdo, conclui-se pela existéncia de limitada literacia
financeira entre os depositantes particulares dos bancos em Portugal. O inquérito fornece fraca
evidéncia de que os depositantes estdo cientes das perdas de depdésitos em caso de faléncia
bancéria. A falta de consciéncia entre a populacao sobre os riscos bancérios e a regulacao pode
ser reflexo da auséncia de conhecimentos financeiros bésicos ou de um excesso técnico na
informacao divulgada, mas os resultados também podem atestar um ambiente bancério laxista
— em que durante um longo periodo os bancos aparentemente ndo passaram por dificuldades
significativas e no periodo que se seguiu, de evidentes problemas, o regulador e os contribuintes
substituiram-se aos depositantes — ou ainda que a regulac@o néo esté suficientemente divulgada

pelas autoridades.

Os resultados para Portugal parecem ser consistentes com os obtidos de outros inquéritos
internacionais, enquadrando-se com as conclusfes similares de outros autores (Braunstein &
Welch, 2002; Strater, Corneli et al., 2008; Devlin, 2002; Semenova et al., 2008; Colmar Brunton,
2009; Widdowson & Hailwood, 2007; Mclintyre, Tripe et al.,2009) e considerando-se a anélise de

um Unico pais.

O baixo nivel de literacia observado tem implicacdes na eficacia da disciplina de mercado para

moderar a tomada de riscos excessivos pelos bancos. Sendo fundamental, para a aplicacdo da
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disciplina de mercado, que haja incentivos claros para que um nimero suficiente de interessados
possa monitorizar racionalmente os bancos, os resultados obtidos indicam que pode nao ser
esse 0 caso da populacdo bancaria constituida pelos depositantes particulares em Portugal. A
evidéncia sugere que o papel preconizado para os depositantes na disciplina do mercado
bancario fica, assim, coartado. Dificilmente poderdo aplicar a disciplina de mercado se
desconhecem a divulgacdo publica de informacfes ou se ndo possuem as capacidades

necessarias para o poder fazer.

Isto levanta algumas preocupacdes em relagdo a literacia financeira em Portugal. Um modesto
nivel de literacia, tal como observado, pode significar que sdo tomadas decisGes sobre os
depésitos, cujo risco-rentabilidade é inadequado e que o0s depositantes nédo estdo
necessariamente conscientes dos riscos que enfrentam quando lidam com os bancos,
justificando o crescimento acentuado das queixas contra os intermediarios financeiros e
reforcando a ideia de falhas na difuséo da informacgé&o ou na sua compreensédo. Embora tenham
sido promovidas variadas ac¢des pelo regulador e outras entidades com o objetivo de elevar o
nivel de literacia financeira acompanhadas do reforco da regulamentacdo e melhoria da
divulgacédo de informacéo sobre os bancos e os instrumentos comercializados, estas iniciativas
parecem ndo ser suficientes para que os particulares possam dar um contributo significativo para
a solidez e a eficiéncia do sistema bancério nacional.

Como consequéncia, deve concluir-se que a condicao de Llewellyn & Mayes (2003) — existéncia

de um namero suficiente de monitorizadores da parte interessada — ndo tem sustentagéo.

E importante sublinhar que os resultados obtidos podem ter sido, de algum modo, influenciados
por algumas limita¢cdes metodoldgicas do estudo sem, contudo, impedir a possibilidade da sua
generalizagdo a um universo alargado. Em primeiro lugar a representatividade dos respondentes
pode ser questionavel. O processo de amostragem (seleccdo) e sobretudo o potencial
enviesamento relativamente a algumas carateristicas (domicilio, habilitagdes ou rendimento),
podem retirar alguma robustez aos resultados obtidos. Deve reforcar-se que a amostra estudada
foi direcionada para quem utiliza servi¢co de Internet, o que néo é totalmente representativo da
realidade em Portugal. Outra limitacéo do estudo, e da maioria de outras investigacées, € que foi
realizado para a populagdo depositante como um todo. Como os depositantes que podem
promover significativamente a disciplina de mercado sdo os que dispdem de fundos substanciais,
a melhor opcéo pode ser um estudo direcionado apenas a esse grupo populacional. Ndo obstante
as limitagOes referidas, considera-se que os resultados constituem uma boa base exploratéria
para o estudo da problematica da disciplina promovida pelos depositantes no mercado bancario

em Portugal.

Para o mercado bancario portugués torna-se necessaria mais investigacao empirica. A extensao
mais natural deste trabalho sera a realizacdo de um estudo sobre uma base mais alargada de
inquiridos ou envolvendo outras tipologias de depositantes (empresas, entidades publicas e

instituicdes financeiras).
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Além disso, a investigacdo poderia ser enriquecida em termos metodol6gicos se for possivel
integrar processos de recolha de dados alternativos a difuséo on- line. Um angulo de analise
interessante, a explorar também em futuras investigacdes, seria perceber em que medida os
aspetos psicolégicos podem explicar o comportamento dos depositantes, nas suas decisdes
sobre como e onde aplicar ou retirar os fundos, em funcdo da informacgéo disponivel sobre o

ambiente financeiro.

As conclusbes deste estudo apontam para a necessidade de se promover estratégias que
contribuam para elevar o nivel de literacia financeira — incluindo programas mais direcionados
para os diferentes grupos da sociedade — e reforcar a disponibilizacdo de informacdo aos
depositantes adequada a sua educacéo financeira. Uma maior literacia financeira permitiria
certamente melhor compreenséo dos riscos e com isso que os individuos fizessem melhores
opcdes. Um mercado bancario onde a informacao relevante, Util e atempada circule e onde os
destinatarios a compreendam e reajam em funcéo do seu contedido é obviamente mais eficiente.
O resultado final das escolhas baseadas no conhecimento das questdes financeiras serd uma
maior eficacia da disciplina de mercado promovida pelos depositantes.
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Apéndice

Inquérito a atitude e conhecimento financeiro dos
depositantes

O presente inquérnito insere-se no ambito de uma investigagcdo académica realizada para o mestrado
em Auditoria do Instituto Superior de Contabilidade e Administrac&o do Porto integrante do IPP e
visa conhecer a forma como os depositantes particulares dos bancos lidam com as questoes
financeiras designadamente avaliar a seguranca percebida dos depodsitos, a competéncia financeira
na tomada de decisdes e o seu perfil de risco.

As suas respostas, para além de serem de muita importancia para este trabalho, serao
rigorosamente confidenciais e utilizadas exclusivamente para os fins deste estudo, isto €, os dados
serao utilizados unicamente para fins estatisticos.

O tempo de resposta estimado € de, aproximadamente, 5 a 10 minutos.

Agradeco desde ja a sua colaborac&o.

*Obngaténo

Secc¢ao 1: Caraterizacao do Inquirido

1. 1.1. Idade *

Assinalar a altemativa
Marcar apenas uma oval.

;7 ) menos de 20 anos
() 20-29 anos
() 30-44 anos

() 4559 anos

_. mais de 59 anos

2.1.2. Género - Assinalar a alternativa *
Marcar apenas uma oval.

() Feminino

(") Masculino

*

3. 1.3. Residéncia/Localizagao Geografica - Assinalar a alternativa
Marcar apenas uma oval.

() Norte
7 ) Centro
Lisboa e Vale do Tejo

Alentejo

Algarve

Regido Auténoma da Madeira

) Regido Auténoma dos Acores



4.1.4. Ocupagao - Assinalar a alternativa *
Marcar apenas uma oval.

() Agrncultura e Pesca
() Indastna

() Comeércio

_ ) Sermvicos

() Desempregado/a
() Estudante

() Trabalho doméstico

) Pensionista/Reformado

) Outro

5. 1.5. Formagao escolar - Assinalar a alternativa *
Marcar apenas uma oval.

) Basico (até ao 9°ano)
(") Secundario (até ao 12°ano)

) Superior

6. 1.6. Intervalo em que enquadra o rendimento mensal liquido *
Assinalar a altemativa
Marcar apenas uma oval.

() menora 750 euros
() 750 - 1500 euros

(") 1501 - 2500 euros

() maior a 2500 euros

7. 1.7. Aproximadamente ha quanto tempo trabalha com o seu banco principal ? *
Marcar apenas uma oval.

() menos de 1ano
() 1-2anos
() 35anos

() 6-10anos

& -:/:I 11-15 anos

IL:_I_:I mais de 15 anos

8. 1.8. Montante total de depdsitos (a ordem e a prazo) investido em bancos: *

Assinale a resposta certa
Marcar apenas uma oval.

( i‘; menos de 100.000 euros

() mais de 100.000 euros



Seccao 2: Conhecimento financeiro dos depositantes

9. 2.1. Imagine que vai investir %a& te iderayel epdsitos. E@B‘ lassificaria
a escolha do banco numa esc@%agge a35ﬁ$§§§§’§%p5£%ﬂ§ § gésé?cr)nm () irgne;ortante)

Marcar apenas uma oval por linha.

Conselho de Familia/amigos C X X ) X )
Condi¢cdes oferecidas pelo banco ~—— /"
(rendimentos e liquidez) R —ie—
Qualidade dos argumentos do NN Y Y
banco (conselhos do balcdo) i
Seguranca e Solidez do banco o i o
(Rating alto, o racio de capital C C O C
elevado)

Reputac&o do banco (
Ser o seu banco habitual '

10. 2.2.Classifique, na escala de baixo a elevado as seguintes aplicagoes financeiras por grau
de risco, relativamente a reaver o dinheiro investido. (baixo, médio, elevado) *
Marcar apenas uma oval por linha.

Risco baixo Risco médio Risco elevado N&o sei

Depositos a Prazo C ) C )

Certificados Tesouro/Afomo () C ) C ) C
Obrigacdes D) C ) C ) C
Fundos de Investimento C ) C ) C ) (
Acdes = C ) C ) (

11. 2.3. Antes de fazer uma aplicagdo de poupangas lé a informagado que o banco lhe da sobre
as condigoes dos produtos? (Assinale a resposta correta) *

Marcar apenas uma oval.

() Sim, leio com muito detalhe

() Sim, leio, mas com pouco detalhe

'.'_.jl Néo leio, confio no que o funcionario do banco me transmite
() Néo leio, ndo dou muita importancia

() Néo responde



12. 2.4. Compara as taxas de juro antes de fazer um depdsito a prazo ou outro produto de
poupanga? *
Marcar apenas uma oval.

Sim, entre os bancos de que sou cliente

() Sim, entre os bancos de que sou cliente e com as praticadas noutros

() Nao, utilizo sempre o meu banco
( % Y Nao

(") Néo responde

13. 2.5. Ja alguma vez pensou em mudar a sua principal conta de depdsito a ordem para
outro banco? *

Marcar apenas uma oval.

7'1 Néo

(") Néo responde

14. 2.6. Como classifica o seu perfil em relagao ao risco? *
Marcar apenas uma oval.

( _:w Conservador
() Moderado
() Agressivo

() Néo conheco o meu perfil de risco

Seccao 3: Conhecimento sobre o sistema de garantia de
depositos

15. 3.1. No caso de faléncia de um banco (assinalar a afirmagao que & mais correta) *
Marcar apenas uma oval.

i,,x Os depositos estdo totalmente protegidos/garantidos em Portugal;

7 Os depositos estao total ou parcialmente protegidos;
\ ) Acho que, uma parte das perdas, serdo compensadas pelas autoridades (govemo e
Banco de Portugal - BdP);
(" ) Na&o é muito claro, mas acho que as autoridades vo garantir todos os depositos
bancarios;

") Né&o ha nenhuma garantia das autoridades para proteger os depositos;

) Néo sei



16. 3.2. Existe uma entidade designada Fundo de Garantia de Depodsitos (FGD) em Portugal? *
Marcar apenas uma oval.

() Sim

17. 3.3. Qual é o montante maximo de depésitos garantido pelo FGD? *
Marcar apenas uma oval.

() 25.000 euros
() 50.000 euros
() 100.000 euros

() llimitado

18. 3.4. Quantos sistemas de garantia de depodsitos existem em Portugal? *
Marcar apenas uma oval.

€ 4

\

l 7/) 3

19. 3.5. Que tipos de aplicagoes/investimentos financeiros estio garantidos pelo Fundo de
Garantia de Depositos? (Assinale todos os que considerar possiveis) *

Assinale todos os que considerar possiveis
Marcar tudo o que for aplicavel.

| | Depésitos a ordem e a prazo;
| | Obrigacdes;
[ ] Acdes;

j Fundos de investimento.

20. 3.6. Que grupos de depositantes beneficiam da garantia de depésitos? *

Assinale todos os que considerar possiveis
Marcar tudo o que for aplicavel.

| Particulares;
| Empresas;

| Instituicdes publicas;

l
I
C
i

| InstituicGes financeiras



Seccao 4: Acesso e compreensao da informacao divulgada

21. 4.1. Os bancos sao obrigados a divulgar informagao periodica que contém uma ampla
gama de informacgoes financeiras e outras sobre a sua actividade, com as quais
supostamente pode avaliar o risco bancario *

Assinale apenas uma
Marcar apenas uma oval.

) Eu ndo estava ciente da disponibilidade dessa informac&o financeira sobre o banco;

‘7‘ As pessoas do meu banco informaram-me sobre isso, mas eu nao olhei para os
relatérios divulgados;

") As pessoas do meu banco informaram-me sobre isso, e eu olhei para essa informago;

‘ ") Tomei conhecimento pelos jomais, Banco de Portugal ou outra fonte, mas néo olhei para
qualquer dessas informagdes;

(" ) Tomei conhecimento pelos jomais e média, Banco de Portugal ou outra fonte, e olhei
para a informacao disponibilizada.

22.4.2. A classificagao de crédito (rating) de um banco em "AAA" ou “Aaa” é: "
Marcar apenas uma oval.
( ‘-_'1 Elevada;
ff_'\ Média;

() Baixa.

23. 4.3. O capital de um banco (assinale apenas a afirmagao que lhe pare¢a mais correta): *
Marcar apenas uma oval.

') € um indicador de liquidez do instituic do;

."77 ) € um indicador importante da probabilidade de faléncia e portanto do risco.

.;:_' ) n&o é um indicador do risco bancario;

24. 4.4. Ja ouviu falar no termo "Capital Tier One" do banco? *
Marcar apenas uma oval.
"».,- ) Sim

() Nao

25.4.5. Sabe o que é um ativo em imparidade? *
Marcar apenas uma oval.

() Sim



26. 4.6. Os empréstimos classificados como ativos com significativas imparidades
constituidas tém: *

Marcar apenas uma oval.
»_ ) elevada probabilidade de ser totalmente reembolsados;
( 7\ meédia probabilidade de ser totalmente reembolsados;

'i’,f.-.‘ reduzida probabilidade de ser totalmente reembolsados.

27. 4.7. Um banco com uma concentragio elevada na exposi¢do de crédito é: *
Marcar apenas uma oval.

C ") mais seguro do que um banco com uma baixa concentracéo de exposicdo de crédito;

() mais amiscado do que um banco com uma baixa concentracéo de exposicéo de crédito.

Seccao 5: Percecao do risco bancario

28. 5.1. Em geral, independentemente do banco, nao ha muito risco envolvido nas aplicagdes
bancarias *

Por favor, assinale o nimero que melhor descreve o seu nivel de concordancia ou discordancia
com a afiracao (1 é concordo totalmente e 5 é discordo totaimente).
Marcar apenas uma oval.

29. 5.2. O risco de colapso/faléncia de um banco: *
Marcar apenas uma oval.

'_/J € tdo pequeno que nado vale a pena preocupar-me com os depositos;

() é medianamente possivel de ocorrer;

7 ) € significativamente elevado e vale a pena preocupar-me com o risco de perda de
depositos.

30. 5.3. Onde é que esperaria encontrar informagoes que lhe permitisse avaliar a solidez do
banco e o risco de poder perder a totalidade ou parte dos fundos que tem em depdsitos?
(Por favor, assinale apenas um) *

Marcar apenas uma oval.

() colaboradores da agéncia do Banco;

*“, web site do Banco;

) publicidade do banco;

7'] informac@o dos média;
*l BdP;
() Outros.



31. 5.4 Qual é a fonte mais importante em que confia para avaliar o risco bancario? (Assinalar
apenas uma) *

Marcar apenas uma oval.

() Recomendacdes e sugestdes da familia / amigos;

() Divulgacé&o formal de relatorios e outra informacéo pelo banco/antncios em jomais,
revistas financeiras e televisao/ divulgacao de informacdes formal fornecida pelo meu banco;
() Conselhos de consultores financeiros;

[_;) Comentarios e opinides produzidas pelos média (jomais, revistas financeiras e
programas de TV);

() Outros.
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