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Resumo

A literacia financeira tem um importante papel para a explica¢do de varios aspetos a ter em
conta na tomada de decisdes por parte dos individuos. Além disso, esta tem um impacto nas
decisdes de investimento por parte dos individuos e, consequentemente, na sua estabilidade
econdmica pessoal.

Tendo em conta a situacdo do baixo nivel de literacia financeira em Portugal,
comparativamente com outros paises da Unido Europeia, o Banco Central Europeu destacou a
literacia financeira como uma necessidade de melhoria.

Desta forma, esta disserta¢do teve como principal objetivo analisar a literacia financeira da
populacdo em Portugal e a sua relagdo com o comportamento dos investidores.

O presente estudo foi feito a partir de questionarios de inquéritos, realizados pela CMVM
em 2020 em Portugal, de modo a analisar o papel da literacia financeira nas decisdes de
investimento, tais como a propensdo ao risco. Foi também avaliado fatores como o “Nivel de
rendimento”, o “Nivel de escolaridade” e a “Idade”. Além disso, este estudo explora o
comportamento de poupanga dos portugueses e o seu planeamento financeiro, de modo a
identificar uma correlacdo com o baixo nivel de literacia financeira.

Os resultados revelam que os individuos com habilitacdes literarias mais elevadas e
rendimentos mais elevados tomam decisOes financeiras mais solidas. Além disso, estes
apresentam maior capacidade de diversificar as suas escolhas de investimento. Paralelamente,
no que se refere a correlacdo entre literacia financeira e vontade de investir, verificou-se que os
investidores apresentam um nivel mais elevado de literacia financeira do que os nao
investidores. Este estudo ¢ relevante porque ilustra a influéncia dos conhecimentos financeiros

nas escolhas de investimento dos portugueses.

Palavras-chave: Literacia financeira, Comportamento do Investidor, Portugal, Decisdes de

Investimento, Poupanca.
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Abstract

Financial literacy plays a major role in explaining many aspects of individuals' choices. In
addition, it has an impact on individuals’ investment decisions and consequently on their
economic stability.

Considering the low level of financial literacy in Portugal compared to other European
Union countries, the European Central Bank has highlighted a need for its improvement.

To this end, the main goal of this dissertation was to analyze the financial literacy of the
population in Portugal and its relationship with investor behavior, compared to other member
states of the euro area.

This study was done using surveys forms carried out by the CMVM in 2020 in Portugal to
analyze the role of financial literacy in investment decisions, such as risk propensity. It was
also assessed factors such as “Economic level”, “Education level” and “Age”. In addition, this
study explores the savings behavior of Portuguese individuals and their financial planning as a
way of identifying a correlation with a low level of financial literacy.

The results show that individuals with higher education level and higher economic incomes
make better financial decisions, and they are able to diversify their investment choices.
Regarding the correlation between financial literacy and willingness to invest, it was also
observed a higher level of financial literacy among investors when compared with non-

nvestors.

Keywords: Financial literacy, Investor behavior, Portugal, Investment decisions, Savings.
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1. Introducao

A crescente complexidade dos mercados financeiros e a vasta oferta de produtos financeiros,
coloca os individuos perante diversas decisdes, muitas vezes complexas. A medida que os
individuos sdo capazes de investir em ambientes financeiros com seguranga ¢, em grade parte,
em funcdo do seu nivel de literacia financeira. A literacia financeira, ¢ definida como conjunto
dos conhecimentos, competéncias e atitudes que facilitam a tomada de decisdes no dominio
financeiro informadas. Tem atraido muita atencdo dos investigadores nas ultimas décadas,
principalmente devido a sua importancia significativa para a promover a estabilidade financeira
dos individuos e da sociedade.

A literacia financeira nas economias desenvolvidas e emergentes ndo se resume apenas ao
conhecimento técnico, mas também a capacidade de gestdo de riscos, planeamento do futuro e
compreensdo dos efeitos macroeconémicos nas decisdes financeiras individuais Este
conhecimento, no entanto, ndo ¢ homogéneo, assim, os estudos existentes registam
desigualdades substanciais entre o estatuto socioecondmico, a idade e a localiza¢ao geografica.
O nivel de literacia da populacdo portuguesa ¢ baixo, e ainda piores quando comparadas com
outros paises da Zona Euro.

Esta dissertacdo tem como objetivo compreender o impacto da literacia financeira na
diversificacdo do investimento em ativos financeiros da populagdo portuguesa, identificando os
fatores socioecondmicos e demograficos que afetam as decisdes de investimento e o nivel de
compreensdo de varios aspetos financeiros como juros, inflagdo e diversificagdo do risco.

Deste modo, o estudo pretende responder a questdo: De que forma ¢ que o conhecimento
financeiro afeta as decisdes de investimento? Ao longo desta dissertacao, serd também discutido
o papel da educacdo financeira na promog¢ao de comportamentos financeiros “saudaveis”, com
um foco especial nas oportunidades e desafios que se colocam a populacdo portuguesa num
cenario de crescente inovagao e desenvolvimento financeiro.

A dissertacdo consiste em cinco divisdes principais: a introdugdo, a revisdo da literatura, os
métodos, a analise dos resultados e as conclusdes finais. Os objetivos da dissertagdo, sdo as
questdes de investigacdo e as hipdteses desenvolvidas sdo apresentados na introdugdo, que
também contextualiza o tema da literacia financeira e a forma como esta afeta as escolhas de
investimento.

A revisdo da literatura analisa os conceitos de literacia financeira e o seu impacto no

comportamento de investimento, enquanto considera a investiga¢ao anterior sobre a correlacao



entre a educagdo financeira e as decisdes de investimento em Portugal, e aborda os principais
obstaculos ao acesso financeiro e a compreensdo dos produtos financeiros.

A metodologia descreve a conce¢do do estudo, os objetivos especificos, a populagio-
alvo, a estratégia de amostragem e o instrumento de recolha de dados. Sdo delineadas as
técnicas estatisticas utilizadas para a analise dos dados, incluindo os modelos econométricos
utilizados para avaliar a influéncia da literacia financeira nas escolhas de investimento. A
analise dos resultados comega com uma caraterizagdo descritiva da amostra, incluindo fatores
como a idade, o rendimento, a educacdo e a experiéncia de investimento. Segue-se um estudo
exaustivo dos modelos utilizados, elucidando o impacto de cada componente examinada nas
escolhas de investimento e deliberando sobre as ramificagdes dos resultados.

Finalmente, nas conclusdes e consideragdes finais, sdo enfatizados os principais
resultados do estudo, abordando as implicagdes para a pratica e para futuras politicas de

educagao financeira.



2. Enquadramento Teorico e Revisao da Literatura

2.1. Conceito de Literacia Financeira

A literacia financeira ¢ um conceito cada vez mais importante nas sociedades. De acordo com
a OCDE em 2016, define-se como um conjunto de percec¢des, conhecimentos, competéncias,
atitudes e acdes que possibilitam tomar decisdes financeiras informadas, além de proporcionar
a estabilidade financeira. A evolucao da defini¢do de literacia financeira acompanha a crescente
complexidade dos mercados financeiros, manifestando-se ndo apenas na expansdo do
conhecimento tedrico, mas também na sua implementagao pratica, o que, por sua vez, influencia
positivamente a estabilidade individual e coletiva.

A interpretacdo deste conceito sobre a literacia financeira varia significativamente entre
diferentes contextos geograficos e econdmicos. Enquanto nos paises desenvolvidos, a discussao
em torno da literacia financeira pode abordar tépicos complexos como legislagdo fiscal, seguros
e utilizagdo de cartdes de crédito (Rath e Patra, 2023). Nos paises em desenvolvimento, o foco
tende a recair sobre as competéncias financeiras mais elementares, como a gestao de poupancas
e elaboragdo de orcamentos pessoais, para o acesso ao crédito e a estabilidade financeira didria
(Dunn, 2023).

Schangen (1997) e o Banco de Portugal (2010) destacam que a literacia financeira se
manifesta na capacidade de fazer escolhas informadas e tomar decisdes acertadas no que toca
a gestdo das finangas pessoais. Segundo Vitt et al. (2000), esta ideia inclui a habilidade de
compreender e lidar com vérias situagdes financeiras que os individuos enfrentam no cotidiano,
como avaliar alternativas econdmicas, discutir questdes financeiras e planear o futuro
financeiro. Mandel (2007) reforca que também abrange a habilidade de diferenciar entre
instrumentos financeiros novos e complexos e tomar decisdes informadas que atendam aos
objetivos de longo prazo.

Oliveira A (2019) sublinha a importancia de compreender a terminologia financeira e
considerar os riscos associados a diversos produtos, uma vez que a literacia financeira promove
decisdes mais acertadas. Assim, contribui para o bem-estar financeiro dos individuos,
especialmente em momentos criticos como o periodo anterior a crise financeira de 2008.

Com o crescimento dos bancos digitais e a inovacdo constante no mercado de capitais,
conforme apontado por Rodrigues et al. (2019) e o Banco de Portugal (2023), entende-se que

os individuos estdo agora diante de um espectro mais amplo de escolhas financeiras e desafios



constantes. Desta forma, ¢ essencial desenvolver a capacidade de navegar por este novo
panorama digital, entender os produtos financeiros complexos e tomar decisdes informadas.
Este cendrio reforga a importancia de uma literacia financeira que seja dinamica e adaptativa,
capaz de evoluir em resposta as tendéncias emergentes € aos novos instrumentos financeiros.
Assim, garantindo que os consumidores possam gerir 0s seus recursos financeiros com
confianga e eficacia, promovendo assim uma estabilidade e crescimento financeiro.

A OCDE (2013) realca que ter literacia financeira significa compreender profundamente
os conceitos e riscos financeiros. Ao aplicar esse conhecimento permite melhorar o bem-estar
individual e coletivo, participando ativamente na economia. Segundo o Jump$tart (2011), esta
competéncia desenvolve-se continuamente e ajusta-se ao contexto de vida de cada individuo.

Nelson e Wambugu (2008) enfatizam a necessidade de melhorar a literacia financeira para
garantir a protecdo ao consumidor, exercer pressdo sobre as instituicdes financeiras para a
prestagdo de servigos transparentes e equitativos, e alinhar as escolhas dos consumidores com
as suas necessidades. A OCDE (2005) refere que a educacdo financeira deve transcender o
conhecimento puramente técnico e incluir também a motivagdo para se manter informado e a
capacidade de gerir emogdes, contribuindo assim para decisdes financeiras mais so6lidas e para
a melhoria do bem-estar financeiro.

Redmund (2010), alinhado com o Program for International Student Assessment (PISA),
categoriza a literacia financeira em cinco aspetos: habilidade de comunicagdo, defini¢do de
conceitos financeiros, gestdo de financas pessoais, tomada de decisdes financeiras apropriadas
e confianca no planeamento financeiro futuro. Marriot & Mellet (1996) argumentam que nao
se deve confundir a falta de conhecimento especifico sobre produtos financeiros com
analfabetismo financeiro, pois as lacunas podem dever-se a uma variedade de fatores pessoais.

Conclui-se que a literacia financeira ¢ uma definicdo que se ajusta de forma dinamica,
adaptando-se as transformacdes do mercado financeiro e as necessidades individuais. Assim,
esta ¢ essencial para a tomada de decisdes financeiras conscientes e para manter a estabilidade

financeira.

2.2. A Literacia Financeira nas Decisoes de Investimento

A literacia financeira desempenha um papel decisivo ao capacitar os individuos para a tomada
de escolhas informadas sobre as finangas pessoais, influenciando o presente e delineando o
futuro econémico (Klapper e Lusardi, 2020). Estes autores avaliam o conhecimento financeiro

utilizando quatro conceitos fundamentais para a tomada de decisdes financeiras de forma



criteriosa e a incentivar um comportamento cuidadoso e responsavel por parte dos
consumidores. Estes conceitos consistem no conhecimento das taxas de juros, composi¢ao dos
juros, inflacdo e diversificagdo de riscos. Os investidores devem possuir conhecimentos sobre
questdes financeiras para tomar decisdes conscientes e informadas, especialmente com a
complexidade crescente atual do ambiente financeiro (Lusardi e Mitchell, 2011).

No contexto socioecondmico e cultural, ¢ essencial ter responsabilidade para equilibrar os
direitos individuais com o desenvolvimento sustentavel e o bem comum. Decisdes erradas em
poupancga e investimento podem ter implicagdes sérias para a seguranca financeira a longo
prazo (Hung,et al., 2009). Individuos com menor capacidade cognitiva e financeira sdo mais
propensos a cometerem erros financeiros (Agarwal et al., 2009; Agarwal e Mazumder, 2010;
Kimball e Shumway, 2010).

Quando abordamos termos e conceitos financeiros, ¢ importante utilizar uma linguagem
clara e concisa. A compreensdo das variantes financeiras pode ser um desafio e intimidador
(Lusardi, 2012). Esses conceitos sdo primordiais para garantir escolhas financeiras acertadas e
assegurar um futuro financeiro estavel (Lusardi, 2019).

Os investimentos sdo um aspeto fundamental da complexidade financeira. E importante
compreender os diferentes tipos de investimentos para tomar decisdes informadas sobre a
alocacdo dos recursos financeiros (Hastings et al., 2013). Sendo importante compreender as
acodes, obrigacdes e fundos de investimento. Cada classe de ativos possui diferentes
caracteristicas, riscos e potenciais retornos (Lusardi, 2019). A diversificacdo de investimentos
¢ uma estratégia importante para os investidores. Esta envolve a distribui¢do dos investimentos
por diferentes tipos de ativos, de forma a reduzir os riscos (Klapper, et al.,, 2015).

Em 2014, a Standard & Poor Ratings Services (S&P, Global FinLit Survey), realizou a
escala global um estudo para avaliar a compreensao de conceitos financeiros essenciais entre
adultos. A investigagcdo abrange temas como a diversificagdo de riscos, o impacto da inflagao,
os calculos financeiros basicos de juros e os principios de juros compostos. Para obter uma
perspetiva global, foram entrevistados mais de 150.000 individuos com 15 anos ou mais em
cerca de 140 paises. Foram considerados como tendo literacia financeira, os individuos que
responderam corretamente a pelo menos trés das quatro perguntas. Esta métrica serve de
referéncia para aferir a compreensdo financeira, destacando a importancia de tomar decisdes
financeiras informadas e prudentes. Este estudo fornece um diagndstico do nivel de literacia
financeira mundial e identifica areas que abordam intervencdes educativas para melhorar a

capacidade financeira dos individuos. A iniciativa da S&P Global ¢ fundamental para avaliar e



promover a educagdo financeira, fornecendo uma base solida para politicas e programas
destinados a reforgar as competéncias financeiras globais.

E fundamental uma gestdo eficaz das finangas e dos riscos associados aos investimentos,
exigindo-se uma compreensao aprofundada de conceitos financeiros (Klapper e Lusardi, 2020).
Estes conceitos englobam aspetos essenciais da vida financeira diaria, como a importancia da
diversificacdo para reduzir riscos nos investimentos, compreender o impacto da inflagdo no
poder de compra, habilidade para realizar calculos simples com juros e refor¢ar que os juros
compostos aumentam exponencialmente ao longo do tempo.

O estudo de S&P Global, revelou que apenas um ter¢o dos adultos possui adequada literacia
financeira. Isto significa que existem aproximadamente 3,5 mil milhdes de individuos em todo
o mundo que se debatem com uma falta de conhecimentos financeiros, com uma discrepancia
ainda mais acentuada nos paises em desenvolvimento. No entanto, em paises como a Australia,
o Canadéd, a Dinamarca, a Finlandia, a Alemanha, os Paises Baixos, a Noruega e a Suécia, mais
de 65% da populacdo apresenta um nivel elevado de literacia financeira (Klapper & Lusardi,
2020).

Em paises desenvolvidos e em desenvolvimento, a taxa de literacia financeira varia
significativamente (Dunn, 2023). Em paises mais desenvolvidos 55% dos adultos sao
considerados financeiramente literados. No entanto, dentro deste grupo de paises, existe uma
variagdo significativa, com taxas que vao desde os 37% (Itdlia) até¢ aos 68% (Canada). Nos
paises BRICS — Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul — a média de alfabetizacao
financeira ¢ de 28%, conforme referido por Raccanello et al., (2018).

Nos paises em desenvolvimento, onde o acesso a educagdo financeira pode ser limitado e
a taxa de analfabetos em geral ¢ alta, pode-se supor que a percentagem seja significativa ou
possivelmente maior. A taxa de iletrados, comparativamente com a dos paises desenvolvidos ¢
significativamente maior (obter nimeros exatos requer dados especificos por pais ou regiao).
A literacia financeira assume um papel crucial no que diz respeito ao bem-estar financeiro,
especialmente nos paises de rendimentos médios, como México, Libano, Uruguai, Colombia e
Turquia. Kamer et al., (2019) refere que a eficdcia da literacia financeira enquanto politica
publica pode ser determinante na promocao do bem-estar financeiro dos cidadaos nestas zonas
geograficas. Em paises em desenvolvimento, a caréncia de acesso a educagdo financeira ¢
particularmente pronunciada, o que refor¢a a necessidade de intervengdes politicas. Além disso,
¢ reconhecida a discrepancia nos niveis de literacia financeira entre determinados segmentos
populacionais, nomeadamente mulheres, jovens adultos e individuos que sdo analfabetos na

lingua oficial do pais onde residem. Estes dados sugerem que as estratégias politicas devem ser



especialmente direcionadas para estes grupos. Sendo importante, ndo apenas a quantidade de
anos de educagdo, mas primordialmente a qualidade da mesma. Os estudos indicam que existe
uma correlacdo positiva entre a educagdo e a literacia financeira. Estes indicam também a
existéncia de diferengas regionais dentro dos paises que ndo estdo a ser atendidas. As
disparidades na literacia financeira entre paises também podem ser parcialmente justificadas
pelas diferencas ao nivel da inclusdo financeira. Assim, defende-se a necessidade de politicas
integradas que abordem tanto a literacia financeira quanto a inclusdo financeira, de modo a
garantir um impacto positivo no bem-estar financeiro das populagdes (Kamer et al., 2019).

A literacia financeira ¢ influenciada também por fatores regionais, cerca de 52% dos
europeus classificam-se como tendo literacia, mas esta percentagem ¢ maior no Norte da
Europa. Na Europa Meridional, paises como Italia e Portugal apresentam taxas de literacia mais
baixas (Gardt et al., 2022; Klapper e Lusardi, 2020). A pesquisa referida anteriormente, salienta
que a compreensao dos conceitos de inflagdo e numeracia —um elemento apontado como crucial
para a literacia financeira — esta fortemente associada ao incumprimento e endividamento
(Gerardi et al., 2013). Existe maior caréncia de conhecimentos financeiros em grupos de
mulheres, individuos mais jovens, individuos mais velhos e individuos com maior dificuldade
financeira possuem maior caréncia de conhecimentos financeiros, tanto em paises
desenvolvidos como em desenvolvimento (Klapper e Lusardi, 2020). Tendo em conta as
reduzidas competéncias financeiras observadas em jovens e idosos, estes estdo mais propensos
a tomar decisdes financeiras equivocadas (Agarwal et al., 2009).

Os desempregados tendem a ter menor literacia financeira, sendo que esta aumenta com o
nivel de educacdo e rendimentos, demonstrando uma ligagdo significativa entre conhecimento
matematico e literacia financeira (Klapper e Lusardi, 2020). A hiperinflacdo existente na
Argentina (Steve et al., 2013) pode afetar o entendimento financeiro dos cidaddos sobre
conceitos como a inflacdo (Klapper e Lusardi, 2020), de acordo com experiéncias econdmicas
nacionais.

Além disso, notou-se uma liga¢do entre a literacia financeira e a utilizagdo de servigos
financeiros. Individuos sem conta bancaria possuem menos conhecimentos financeiros. O
aumento crescente da popularidade dos cartdes de crédito em paises emergentes, sem existir
um acompanhamento do conhecimento financeiro, ¢ motivo de preocupacdo (Klapper e
Lusardi, 2020).

Em épocas de instabilidade econdémica, observa-se que as pessoas tém mostrado mais
aversao ao risco e dao preferéncia a produtos financeiros menos arriscados € com maior liquidez

(Bernardo et al., 2005). A auséncia de conhecimentos financeiros impede a participagdo ativa



nos mercados financeiros e esta associada a uma maior probabilidade de endividamento e de
auséncia de poupangas para a reforma (V. Mahesha, 2023). E essencial adotar globalmente
politicas que promovam a educag¢do financeira para melhorar a literacia financeira, permitindo
que as pessoas tomem decisoes financeiras mais informadas e sustentaveis (Makiko Hashinaga,

2023).

2.3. Impacto da Literacia Financeira nas Decisoes de Investimento em
Portugal

Virios estudos demonstram que Portugal apresenta resultados de literacia financeira baixos em
compara¢do com outros paises da Zona Euro (Sarabando et al., 2023). A falta de compreensao
dos conceitos e produtos financeiros basicos, como empréstimos, inflagdo e depdsitos a prazo,
entre a populacdo ¢ resultado da falta de conhecimentos financeiros (Varum et al., 2014). A
importancia da literacia financeira foi realcada devido a crise econdmica e financeira em
Portugal no periodo 2010-2014. Para tomar decisdes informadas, os cidaddos precisam ter um
conhecimento razoavel sobre como a economia funciona (Gorjao, 2012). As implementagdes
de medidas de austeridade em resposta a crise tiveram um impacto severo na economia de
Portugal. Na auséncia de estimulos para o crescimento econdmico e sem enfrentar a divida
publica, a instabilidade social e politica pode continuar a agravar-se (Subha e Shanmugha Priya,
2014). E fundamental promover a inclusio financeira, a estabilidade e o bem-estar econémico
em geral, através da melhoria da literacia financeira da populagdo (Pires & Ana Paula Quelhas,
2015).

Portugal ndo ¢ considerado um exemplo notével de literacia financeira na Unido Europeia
(UE) que o classifica como segundo pior pais da UE em literacia financeira, mas destaca-se sim
pela evidente necessidade de progresso (DECO, n.d.). E necessario realgar a importancia das
intervengodes educativas para melhorar a gestdo financeira entre os portugueses, sendo o pais da
UE que enfrenta desafios importantes nessa area (Jornal de Negocios, 2024). A literacia
financeira ¢ essencial ndo s6 para o bem-estar individual, mas também para a coesdo e
estabilidade econdmica em geral (Coloquio em homenagem ao Professor Antonio Barbosa de
Melo 60 anos de Uni&o Europeia: balango e perspetivas 5 de maio de 2017, n.d.). E fundamental
ter uma boa educacdo financeira para controlar melhor as finangas, diminuir o endividamento
e preparar a sociedade para os desafios econdmicos atuais e futuros.

A necessidade de uma agdo rapida e eficaz é evidenciada pela baixa classificacdo de

Portugal na literacia financeira da UE. A falta deste tipo de educag@o pode resultar numa ma



gestdo do orgamento pessoal e aumentar a vulnerabilidade da economia do pais. E preciso
investir em programas de educagdo financeira para capacitar a populagdo a tomar decisdes
financeiras informadas, estimulando um ambiente financeiro estavel e prospero (MoneyLab,
2024). Melhorar a literacia financeira pode trazer beneficios tanto para os cidaddos como para
a economia portuguesa, preparando-os para o futuro e capacitando-os para enfrentar
adversidades.

A literacia financeira entre os individuos mais instruidos e o envolvimento em diferentes
segmentos do mercado de valores mobilidrios ¢ um pilar fundamental para o aprofundamento
e eficiéncia do mercado financeiro. E notério que o aumento da literacia financeira favorece
uma participacdo mais ativa e informada nos mercados de valores mobilidrios, o que, por sua
vez, pode estimular a diversificagdo e o crescimento econdémico (Tavares et al., 2020).

Estudos realizados pela CMVM (Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios) sobre a
literacia financeira revelam que os estudantes universitirios portugueses demonstram uma
discrepancia no entendimento de conceitos. A educacao financeira tem um papel fundamental
nas faculdades, sendo crucial para a aquisi¢do de competéncias indispensaveis para a gestao
financeira pessoal e empresarial (CMVM, 2020).

A percecdo e o conhecimento do risco financeiro por parte dos portugueses sdo uma area
que necessita de mais investigagdo e intervencao. A literacia financeira pode desempenhar um
papel significativo na capacidade dos individuos de compreender a gestdo do risco. Sendo esta
essencial para decisdes de investimento informadas e para a estabilidade financeira pessoal
(Tavares et al., 2020).

Quando ¢ analisado o impacto da literacia financeira nas decisdes de investimento em
Portugal, evidencia-se que héa obstaculos relevantes a ultrapassar. O pais encontra-se aquém dos
seus congéneres europeus no que diz respeito a educagdo financeira. Isto repercute diretamente
na estabilidade financeira e na capacidade dos portugueses para tomarem decisdes
financeiramente informadas. Apostar em formagdo de literacia financeira permite capacitar
grupos especificos da populagdo, sendo fundamental para criar um ambiente financeiro mais

solido e resiliente em Portugal.

2.4. Vantagens e Desvantagens da Literacia Financeira

A auséncia de literacia financeira pode trazer desvantagens significativas tanto para os

individuos quanto para a sociedade. Quando nao se entende os conceitos financeiros basicos,



tende-se a ter dificuldades em gerir as finangas pessoais e economizar para o futuro (Lusardi e
Mitchell, 2014). Além disso, os individuos com conhecimentos financeiros insuficientes
tendem a ter menor propensao para participar nos mercados financeiros e diversificar os seus
investimentos. Isto pode limitar o seu potencial de progresso financeiro e aumentar a
vulnerabilidade a circunstancias econdmicas desfavoraveis (Hastings e Mitchell, 2010; van
Rooij et al., 2011). A falta de compreensdo dos aspetos financeiros relacionados com a
sustentabilidade financeira pode originar em decisdes financeiras inadequadas que nao estejam
devidamente apropriadas as preferéncias individuais sobre a sustentabilidade nas financas
pessoais (Lusardi e Mitchell, 2014). Esta falta de conhecimento financeiro pode originar uma
maior complexidade nas decisdes financeiras, uma vez que introduz um conjunto adicional de
variaveis a serem ponderadas no processo de tomada de decisdo. (Lusardi e Mitchell, 2014).
Além disso, a existéncia de uma ampla variedade e a complexidade dos produtos financeiros
podem representar um desafio para os consumidores tomarem decisdes adequadas, o que
aumenta o risco de escolhas seletivas e perdas financeiras (Hastings et al., 2013).

A literacia financeira tem multiplas vantagens que vao além da simples gestao do dinheiro,
contribuindo assim para uma significativa melhoria na qualidade de vida dos individuos. Estas
vantagens vao desde a promocao de uma gestdo orgamental eficaz até a capacitagdo para tomar
decisdes de investimento informadas, sendo um pilar fundamental para a estabilidade e a
prosperidade financeira. Inicialmente, a capacidade de recuperacdo financeira, que ¢ uma
consequéncia direta da literacia financeira, permite um controlo mais rigido do orgamento
pessoal e uma reducdo significativa dos gastos supérfluos. Viabilizando a alocagdo de capital
em investimentos estratégicos, esta economia de recursos fomenta a poupanga e o crescimento
do patrimonio pessoal (Atkinson e Messy, 2012). Para que exista seguranca financeira, ¢
essencial que os investidores sejam capazes de gerir as suas finangas pessoais € sejam capazes
de tomar decisdes ponderadas de investimento.

Outro beneficio associado a literacia financeira ¢ a valorizacdo dos bens materiais. A
reducdo das preocupacdes com dividas promove a seguranga financeira e contribui para uma
vida menos stressante financeiramente e mais equilibrada. Estes sdo beneficios de uma gestao
financeira prudente (Lusardi e Mitchell, 2014). Uma abordagem do consumo e investimento
ndo s6 permite melhorar a qualidade de vida, como também promove uma relagdo mais
saudavel e sustentdvel com as finangas pessoais.

A literacia financeira ¢ fundamental para poder planear o futuro, permitindo que os
individuos definam e alcancem objetivos de longo prazo, como por exemplo comprar uma casa

propria. Esta capacidade de analise detalhada e precisa das opg¢des de crédito e financiamento
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assegura decisdes mais informadas e vantajosas. Assim, real¢a a importancia de uma base solida
em conhecimento financeiro para a realizagdo de sonhos e projetos de vida (Xiao et al., 2014).

Finalmente, promover a literacia financeira ¢ fundamental para aumentar a capacidade de
resiliéncia financeira e mitigar os riscos associados ao endividamento. Entender conceitos
financeiros complexos, como calcular pagamentos futuros das dividas, juros e taxas, ¢ crucial
para evitar o endividamento excessivo e manter a estabilidade financeira (Lusardi e Tufano,
2015). Estudos demonstram que existe menor probabilidade de incumprimento e existe uma
gestdo mais prudente associada aos créditos, quando estdo diretamente ligadas a um maior

dominio numérico.

2.5. As Fontes de Conhecimento Financeiro que Influenciam a Literacia
Financeira

A formacdo académica e profissional nas areas de Gestdo, Economia e Financas ¢ um fator
importante para o desenvolvimento da literacia financeira. Existe uma correlagdo direta entre o
ensino superior, em Gestdo e Economia e um nivel mais elevado de literacia financeira. Estudos
realizados por Power et al. (2011) e Santos (2012) confirmam que os estudantes com formagao
nestas areas tendem a ter mais conhecimento financeiro.

Em 2019, Carvalho (2019) realizou um inquérito sobre a literacia financeira dos estudantes
na Universidade do Minho. Os estudantes de Economia e Gestao apresentaram um nivel mais
elevado de literacia financeira comparativamente com os estudantes de outras areas do ensino
superior, como demonstrado pelos resultados. Observa-se esta tendéncia em todas as areas,
incluindo Financgas Gerais, Poupan¢a, Empréstimos, Seguros e Investimentos. Carvalho (2019,
p.46) explica a correlagdo entre os estudantes de Economia e Gestdo e como estes se relacionam
com temas financeiros a partir do seu nivel de conforto. Estes alunos prestam mais atenc¢ao as
questdes financeiras, uma vez que tém aulas sobre temdticas financeiras durante o curso.

A experiéncia profissional em Gestdo, Economia e Finangas ¢ considerada um fator
relevante para melhorar a literacia financeira. Anderson et al. (2017) e Al-Tamimi e Kalli
(2009) realizaram um estudo, onde referem que os profissionais do setor financeiro possuem
um conhecimento mais aprofundado em financas do que os profissionais de outras areas, de
acordo com o referido pelos autores.

Van Rooijj et al. (2011) realizou um estudo sobre o impacto das fontes de informagao na
literacia financeira. A medida que o nivel de literacia financeira aumenta, os recursos como

livros, contetidos online e noticias tornam-se mais relevantes. A medida que a compreensao
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financeira cresce, os individuos tendem a procurar ativamente informacdo financeira de alta

qualidade.

2.6. Diversificacio do risco

E fundamental integrar os resultados dos estudos relevantes sobre finangas comportamentais ao
considerar a diversificacdo da carteira. Anwar et al. (2017) realizaram uma pesquisa importante
onde se analisou de que forma a literacia financeira e enviesamentos comportamentais
influenciam a diversificagdo dos portefolios dos investidores num mercado emergente. O
estudo determinou que a literacia financeira tem um efeito positivo, porém nao significativo,
na diversificacdo dos portefolios dos investidores. Adicionalmente, constatou-se que os
enviesamentos comportamentais, tais como o enviesamento da familiaridade e o enviesamento
da disponibilidade, causam impactos negativos. O excesso de confianga foi identificado pelo
estudo como tendo um impacto negativo significativo na diversificagdo das carteiras dos
investidores.

Como destacado no contexto da teoria de Markowitz (1952), ¢ importante a diversificagdo
das carteiras como estratégia fundamental para reduzir o risco ndo sistematico e alcangar um
equilibrio entre risco e rendibilidade. A diversificacdo ¢ essencial para reduzir os riscos
especificos de um Unico mercado ou empresa e permite aos investidores lidar melhor com as
incertezas econdmicas.

A literacia financeira e a sensibilizag¢do para os enviesamentos comportamentais podem ser
elementos cruciais que melhoram a capacidade dos investidores para construir carteiras
diversificadas. Ao adotar uma abordagem informada na gestao do investimento, os investidores
podem maximizar a rentabilidade e minimizar o risco, destacando a importancia de escolhas de

investimento racionais e baseadas em provas.

2.7.Enviesamentos Cognitivos e Financas Comportamentais'

A hipotese de racionalidade dos investidores, que procuram maximizar a sua funcao de utilidade
esperada, ¢ um dos pilares das finangas tradicionais (Barberis e Thaler, 2003). O teorema de

Bayes ¢ um conceito matematico-chave para a decisdo racional baseada em probabilidades

"Enviesamentos podem levar os investidores a tomar decisdes financeiras que ndo sdo racionalmente 6timas.
As finangas comportamentais baseiam-se no pressuposto de que os investidores sdo seres humanos que podem
cometer erros, que sdo influenciados por enviesamentos cognitivos € emogdes.
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condicionais. Este assume que a probabilidade de ocorréncia de um evento ¢ atualizada com a
introducdo de novas informag¢des. Num processo racional, um investidor ajustaria as suas
expectativas assim que surgissem informagdes relevantes (Andrikopoulos, 2007). Contudo,
evidéncias sugerem que os investidores frequentemente desviam-se da racionalidade,
influenciados por enviesamentos comportamentais e limites a arbitragem, decidindo com base
em juizos e crengas pessoais. Tais enviesamentos implicam que, muitas vezes, os individuos
ndo reajustam as suas expectativas de forma racional face a nova informagdo significativa,
contrariando o teorema de Bayes (Andrikopoulos, 2007). A andlise da psicologia do investidor
revelou uma variedade de enviesamentos cognitivos que afetam as decisdes e escolhas dos
investidores, incluindo otimismo, excesso de confianca, representatividade, conservadorismo,
persisténcia de crencas e ancoragem, a heuristica de disponibilidade, a aversdo ao risco e a

aversao ao nao familiar (Barberis e Thaler, 2003; Vieira et al., 2012).

2.8. Condicionantes Socioeconomicos na Participacdo do Mercado
Financeiro

Os fatores socioecondmicos, como a literacia financeira, exercem influéncia significativa sobre
o comportamento dos individuos nos mercados financeiros. Elementos como educagdo, género,
idade e rendimento familiar sdo determinantes para a participagdo das familias neste tipo de
mercado. A investigagdo realizada pela CMVM em 2009 revelou que fatores como rendimento
familiar, nivel de escolaridade, profissdo e pertencer ao género masculino intensificam a
probabilidade de investimento no mercado de capitais. Além disso, observou-se que a relacao
entre a idade e a decisdo de investir no mercado de valores mobilidrios descreve um padrdo de
“U” invertido: a participagdo ¢ menor entre 0os mais jovens, aumenta com a idade e tende a
diminuir a medida que os individuos envelhecem, o que pode estar associado a perda gradual

das capacidades cognitivas (CMVM, 2009; Cole e Shastry, 2009).
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2.9. Quadro sintese da literatura

Tabela 1 — Sintese da literatura :

Pais Periodo  Modelo/Metodologia Variaveis Resultados
Analisado Estudadas
Lusardi e Estados 2011 Analise descritiva e Literacia Destaca a importancia do
Mitchell, 2011 | Unidos comparagao financeira e conhecimento financeiro
internacional decisdes de adequado para tomar
investimento decisdes ponderadas e
informadas
Klapper, Global |[2015 Estudo comparativo Gestao de risco, |Destaca a diversificagdo do
Lusardi e Van internacional diversificacdo de |risco como estratégia
Oudheusden, ativos essencial na gestdo das
2015 finangas pessoais
Agarwal et al., |Estados |2009 Andlise Enviesamentos | Analisa o impacto dos
2009 Unidos comportamental, casos |cognitivos, enviesamentos cognitivos
de estudo decisdes nas decisdes financeiras e
financeiras destaca a necessidade de
maior compreensao e de
normas regulamentares
Raccanello e Paises 2018 Analise de dados Inclusao Destaca a relacao entre
Sundaram, 2018 | BRICS secundarios, casos de | financeira, bem- |literacia financeira e
estudo estar financeiro |inclusao financeira,
sublinhando a importancia
vital da literacia para o
bem-estar financeiro
Hastings, Estados 2013 Pesquisas Educacao Defende que a
Madrian e Unidos longitudinais, andlise | financeira, escolarizagdo podem
Skimmyhorn, de politicas comportamento | aumentar
2013 educacionais financeiro significativamente a
literacia financeira e
consequentemente,
melhorar as decisdes
financeiras e o bem-estar
financeiro
Tavares et Portugal | 2021 Modelos Crescimento Sugere que a literacia
al.,2021 econométricos, analise | econdémico, financeira tem um impacto
estatistica literacia positivo no crescimento
financeira econdémico apos a
aplicagdo de diversas
metodologias
econométricas
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3. Metodologia e Dados
3.1. Metodologia

Neste capitulo serdo abordados os aspetos metodologicos que sustentam a realizacdo deste
estudo. Em termos tedricos, foi realizado um levantamento abrangente que permite uma
compreensdo aprofundada do tema, bem como uma visdo detalhada dos conceitos envolvidos
e das perspetivas dos autores de referéncia.

O objetivo geral desta dissertagdo ¢ caracterizar e compreender o nivel de literacia
financeira da populacdo portuguesa, identificando e analisando os seus determinantes
sociodemograficos, tais como: distribuicdo geografica, género, idade, profissdo, nivel de
escolaridade, area de estudo, rendimento mensal do agregado familiar, situacao laboral e estado
civil.

Para alcancar esses objetivos, este estudo pretende responder as seguintes questdes de

investigacao:

* Qual o impacto demografico nas decisdes de investimento?

* Quais as desigualdades regionais nas decisdes de investimento?
» Como influencia o género nas decisdes de investimento?

* Qual o impacto das profissdes nas decisdes de investimento?

* Qual o impacto da literacia financeira nas decisoes de investimento?

3.2. Fonte de informacao, processo de recolha de dados e perfil da amostra

Os dados foram recolhidos através de um questiondrio elaborado e divulgado pela CMVM
(Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios) em novembro de 2020. O inquérito foi
realizado pela CMVM e financiado pela Comissdo Europeia. Trata-se de um questiondrio
representativo da populagdo portuguesa (European Commission, (2020)). Este inquérito visa
aprofundar o conhecimento sobre os investidores em Portugal, suas caracteristicas
demograficas, processos de tomada de decisdo, comportamentos de risco, nivel de literacia
financeira e os instrumentos financeiros que estes possuem.

O questiondrio da primeira fase contém 64 perguntas, das quais 27 foram selecionadas para

o estudo. Na sele¢do da amostra foram identificadas as seguintes variaveis:
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o Distribui¢io geografica: Norte (Porto, Braga, Viana do Castelo, Vila Real e Braganca),
Centro (Aveiro, Coimbra, Leiria, Viseu, Castelo Branco ¢ Guarda), Lisboa (Lisboa,
Setubal e Santarém), Alentejo (Evora, Portalegre e Beja), Algarve (Faro), Regifo
Auténoma da Madeira, Regido Autonoma dos Acgores;

o Idade: Incluido apenas inquiridos entre 0s18 e 99 anos, ja que investimentos financeiros
$0 sdo permitidos a partir dos 18 anos, em Portugal;

e Nivel de Escolaridade: Classificam-se em cinco categorias: sem educagdo primaria,
ensino basico, ensino secundario, ensino superior, € mestrado/Doutoramento;

o Area de formacio: Divide-se em cinco classes: artes visuais, ciéncias e tecnologia,
ciéncias socioecondémicas, linguas e humanidades e satde;

o Faixas etarias: Os individuos sdo agrupados em trés faixas etarias: até aos 25 anos, dos
26 aos 55 anos, e acima de 55 anos;

o Situacdo laboral: Seis categorias: trabalho por conta propria, trabalho por conta de
outrem, estudante, desempregado, aposentado/reformado e outra situagao;

e Rendimento mensal liquido: Divide-se em quatro classes: até 500 euros, entre 500 e
1.000 euros, entre 1.000 e 2.500 euros e mais de 2.500 euros;

o Estado civil: Seis classes: casado, divorciado, em unido de facto, separado (mas nao
divorciado), solteiro e viuvo;

e N’ de valores mobiliarios detidos pelos inquiridos: Nenhum/0 produto, 1 produto, 2
produtos, 3 produtos, 4 produtos, 5 produtos, 6 produtos;

e Produtos financeiros: Classificam-se em 16 produtos distinto:, depositos a ordem,
depositos a prazo, planos de pensdes ou fundos de pensdes, PPR, certificados de aforro,
fundos de investimento (exceto PPR), bilhetes do tesouro, obrigagdes do tesouro, titulos
de capital, depositos estruturados, outros produtos de investimento, obrigagdes privadas,
produtos estruturados (exceto depodsitos estruturados), outros derivados, resposta
incerta, ndo ser titular de nenhum dos produtos da pergunta.

Apos a aplicacdo dos critérios de selecdo, obteve-se uma amostra representativa da

populacao portuguesa. Esta amostra permite a analise dos determinantes sociodemograficos e

a sua relacao com o nivel de literacia financeira.

3.3. Tratamento da informacao

O tratamento dos dados serd realizado utilizando a plataforma RStudio versdo 2022.07.2

(https://www.r-project.org/), complementado pelo software folha de célculo — Excel Versao
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16.89.1 (Microsoft Corporation). Serdo desenvolvidos modelos estatisticos e econométricos
para analisar a literacia financeira e os fatores que a influenciam. Este modelo permitira
identificar padrdes e relagdes significativas entre as varidveis sociodemograficas e o nivel de
literacia financeira da populagdo portuguesa.

Com o objetivo de obter as conclusdes pretendidas realizei um conjunto de testes
estatisticos incluindo:

« Estatisticas descritivas;

* Matriz de correlagao;

* Efeitos Marginais Médios usando os modelo Logit e Probit foram definidas as categorias

com mais respostas como sendo as categorias base.2);

* VIF ( Variance Inflation Factor).

3.4. Titulos Mais Ativos por Volume em Portugal

Na Figura 1 ¢é possivel verificar os titulos mais ativos por volume em Portugal. Estes dados

indicam quais as ac¢des mais frequentes entre os investidores portugueses.

Acdes Mais Compradas em Portugal por Volume (2000-2020)
55.66%

Acoes

B AR P Equity
B scePLeqiy
Bl eorpLEqiy
B ectpLEquiy
B caepLEquy
B o L Equity
20.73% I nos pL Equity
NVG PL Equity
RENE PL Equity
SON PL Equity

IS
S

Percentagem do Volume Total
o
S

10.58%

3.33%
° 2.60% 1.88% 1.58% 1.58% 1.10% 0.97%
I Y ee—

& ) ) & ) S S S S S
& & & Q/o?\ ‘v&)\ N & N N Q/o?\
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Figura 1 - Titulos mais ativos por volume em Portugal (2000-2020). Fonte: Elaborag@o propria a partir do R
Studio com base nos dados da Bloomberg (MOST PL)

2 Estado civil casado; Trabalhador por conta de outrem; Distrito de Lisboa; Rendimento Mensal do Agregado
familiar 1000€ - 2500€; Ensino Basico Completo (9° Ano)
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Apo6s estabelecer a metodologia utilizada para a investigacdo sobre os padrdes de
investimento em Portugal, serdo analisados os dados recolhidos. Antes de apresentar os
resultados detalhados, ¢ fundamental compreender o cendrio de investimentos no pais,
particularmente as a¢cdes mais transacionadas por volume entre 2000 e 2020.

Na Figura 1 ¢ possivel verificar as a¢des predominantes no mercado portugués durante
o periodo entre 2000-2020. Destaca-se a acdo do BCP PL Equity, que representa 55,66% do
volume total, seguida pela EDP PL Equity e SON PL Equity, com 20,73% e 10,58%,
respetivamente (Figura 1). Esta distribui¢do de investimentos reflete ndo s6 as preferéncias dos
investidores, como também a relevancia e a confianca depositada nestas empresas. Esta visao
geral do comportamento do mercado de a¢des fornece uma base s6lida para entender as decisdes

de investimento dos participantes do inquérito realizado pela CMVM em 2020
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4. Discussao e Resultados

Neste capitulo serd analisado os resultados das varias fases do inquérito realizado pela CMVM
em 2020 sobre literacia financeira em Portugal. Este capitulo esta dividido em duas partes: a
primeira diz respeito aos resultados da 1.* Fase e da 2.* Fase em que estdo presentes 0s nao
investidores e os investidores. A segunda fase sera analisada através de analises
macroeconométricas, utilizando o Rstudio 2022.07.2 lancada a 6 de setembro de 2022 para
macOS. o que permitira tirar mais conclusdes sobre o comportamento financeiro dos inquiridos

em fungdo das suas atividades de investimento.

4.1.Resultados 1 Fase: Caracterizacio demografica e socioeconomica da
amostra

O questionario da 1* Fase permitiu recolher um total de 9.969 respostas. Com o intuito de
caracterizar a amostra, foram selecionadas as seguintes varidveis demograficas e
socioecondmicas: distribuicdo geografica, género, idade, profissdo, nivel de escolaridade, area

de estudo, rendimento mensal do agregado familiar, situagdo laboral e estado civil.

4.1.1. Distribuicio Geografica

No presente estudo, a partir da Figura 2 ¢ possivel verificar que a maior parte dos inquiridos
estd concentrada na regido de Lisboa, representando 34,77% do total de participantes. A regido
Norte segue com 27,19% dos inquiridos, enquanto a regido Centro contabiliza 26,47%. As
regides do Alentejo e Algarve apresentam uma menor representatividade, com 4,24% e 3,74%,
respetivamente. As Regides Autonomas da Madeira e dos Agores t€ém a menor percentagem de
inquiridos, com 1,83% e 1,76%, respetivamente (Figura 2). Esta distribuicdo evidencia uma
maior concentragdo de inquiridos nas regides de Lisboa, Norte e Centro, refletindo a densidade
populacional, maior presenca de instituigdes de ensino superior nestas areas € uma maior oferta

de empregabilidade.
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Figura 2 - Caracterizagdo da amostra: Distribuicdo Geografica. Fonte: Elaboracdo propria a partir do R Studio
com base nos dados da CMVM

4.1.2. Género

Com base na andlise dos dados relativos ao género dos inquiridos, observa-se uma distribui¢ao
relativamente equilibrada entre os participantes do sexo feminino e masculino (Figura 3). A
Figura 3 indica que 52,1% dos inquiridos sdo do sexo feminino, enquanto 47,9% sao do sexo
masculino. Esta distribui¢do sugere uma ligeira predominancia de participantes do sexo

feminino, mas revela um equilibrio consideravel entre os géneros na amostra analisada.

Género
47.9% . Feminino

Masculino

Figura 3 - Caracterizag¢do da amostra: Género. Fonte: Elaboragao propria a partir do R Studo com base nos
dados da CMVM
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4.1.3. Idade

No presente estudo, foram considerados apenas os inquiridos com idade igual ou superior a 18
anos. A analise revelou que a maior parte dos inquiridos se encontra na faixa etaria dos 55 aos
69 anos, representando 26% do total (Figura 4). Seguem-se os participantes com idades entre
os 40 e 0s54 anos, que constituem 24,1% da amostra (Figura 4). Os inquiridos na faixa etéria
de 25-39 anos representam 22,3%, enquanto aqueles com 70 anos ou mais correspondem a
23,1% (Figura 4). A menor percentagem de inquiridos pertence a faixa etaria de 18-24 anos,
compreendendo apenas 4,5% da amostra (Figura 4). Esta distribuicdo evidencia uma maior
participagdo de individuos com mais de 40 anos, refletindo possivelmente um maior interesse
ou disponibilidade para responder ao inquérito sobre literacia financeira e decisdes de

investimento.

70 ou mais anos 23.1%

55-69 anos 26%

40-54 anos 24.1%

Faixa Etaria

25-39 anos 22.3%

18-24 anos 4.5%

| I

Percentagem

Figura 4 - Caracterizagdo da amostra: Faixa Etaria. Fonte: Elaboracdo propria a partir do R Studio com base nos
dados da CMVM

4.1.4. Idade por Género

A andlise da distribuicdo etdria por género revela algumas diferengas significativas entre as
faixas etdrias dos inquiridos. Na Figura 5, ¢ possivel verificar que, na faixa etaria dos 18-24
anos, 54,7% sao do sexo masculino, enquanto 45,3% sao do sexo feminino. Na faixa etdria dos
25-39 anos, a distribuicdo é mais equilibrada, com 50,8% de inquiridos do sexo masculino e
49,2% do sexo feminino.

Entre os inquiridos de 40-54 anos, 50,9% sdo do sexo feminino e 49,1% do sexo masculino.

Na faixa etaria dos 55-69 anos, as mulheres representam 52,5% dos participantes, enquanto os
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homens constituem 47,5%. Finalmente, na faixa etaria de 70 ou mais anos, 57,1% sdo do sexo
feminino e 42,9% sao do sexo masculino (Figura 5).

Esta distribuicdo indica que, nas faixas etarias mais jovens (18-24 e 25-39 anos), ha
uma ligeira predominadncia de homens, enquanto nas faixas etarias mais avangadas (40-54, 55-

69 e 70 ou mais anos), hd uma maior propor¢do de mulheres.

57.1%
54.7%

52.5%
50.8% 50.9%
49.2% 49.1%
47.5%

45.3%
42.9%

40

Género

Feminino
Masculino

Percentagem

20

18-24 anos 25-39 anos 40-54 anos 55-69 anos 70 ou mais anos
Faixa Etaria

Figura 5 - Caracterizagdo da amostra: Idade por Género. Fonte: Elaboragdo proépria a partir do R Studio com
base nos dados da CMVM

4.1.5. Nivel de Escolaridade

A anélise do nivel de escolaridade dos inquiridos revela uma predominancia de individuos com
ensino basico. A Figura 6 demonstra que 69,3% dos participantes possuem este nivel de
escolaridade. Seguem-se aqueles com ensino superior, representando 16,2% da amostra, e os
com ensino secundario, que constituem 8,3% dos inquiridos.

Os participantes com mestrado ou doutoramento representam 3,8% da amostra, enquanto
aqueles sem educagdo priméaria correspondem a 2,3% (Figura 6). Esta distribui¢@o indica que a
maioria dos inquiridos tem um nivel de escolaridade basico, com uma menor propor¢ao de

individuos com niveis de escolaridade superiores.
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Figura 6 - Caracterizagdo da amostra: Nivel de Escolaridade. Fonte: Elaboragdo propria a partir do R Studio
com base nos dados da CMVM

4.1.6. Area de estudo

A andlise das areas de estudo dos inquiridos que t€m ensino superior, revela uma diversidade
significativa nas suas formagdes académicas. A Figura 7 demonstra que a maior parte dos
participantes se encontra na area de Linguas e Humanidades, representando 38,91% do total.
Seguem-se as areas de Ciéncias e Tecnologia e Ciéncias Socioecondmicas, com 26,39% e
23,01%, respetivamente. A area da Saude conta com 7,47% dos inquiridos, enquanto as Artes
Visuais representam 4,21% da amostra. Esta distribuicdo evidencia uma predominancia de
individuos nas éreas de Linguas e Humanidades, Ciéncias e Tecnologia, e Ciéncias
Socioecondmicas, refletindo a diversidade das formagdes académicas dos participantes do

estudo.
Satide TAT%

Linguas ¢ Humanidades

38.91%
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. A Visaols
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Figura 7 - Caracteriza¢io da amostra: Area de Estudo. Fonte: Elaboragdo propria a partir do R Studio com base
nos dados da CMVM
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4.1.7. Situacao laboral

A andlise da situacdo laboral dos inquiridos mostra uma distribui¢do variada entre diferentes
categorias profissionais. A Figura 8 indica que a maioria dos participantes ¢ composta por
trabalhadores por conta de outrem, representando 44,4% do total. Seguem-se os
aposentados/reformados, que constituem 34,54% dos inquiridos.

Os trabalhadores por conta propria representam 8,21% da amostra, enquanto 6,78% dos
inquiridos se encontram em outras situagdes laborais. Os desempregados correspondem a
3,29% dos participantes e os estudantes representam 2,79% da amostra (Figura 8).

Esta distribuicdo reflete uma prevaléncia de individuos empregados por conta de outrem e
aposentados/reformados, evidenciando a diversidade nas condigdes laborais dos participantes

do estudo.

Trabalhador por Conta de Outrem

Trabalhador por Conta Propria 821%
Outra Situagdo - 6.78%
Desempregado . 329%
Estudante . 279%

Figura 8 - Caracterizagdo da amostra: Situagao Laboral. Fonte: Elaboracao propria a partir do R Studio com
base nos dados da CMVM
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4.1.8. Rendimento Mensal do Agregado Familiar

No que diz respeito ao rendimento mensal disponivel do agregado familiar, a Figura 9
demonstra que a maior parte dos participantes pertence a faixa de rendimento entre 1.000 e
2.500 euros, representando 43,5% do total. A faixa de rendimento entre 500 e 1.000 euros ¢ a
segunda mais comum, correspondendo a 30,2% dos inquiridos.

Os agregados familiares com rendimento superior a 2.500 euros constituem 15,4% da
amostra, enquanto aqueles com rendimento até 500 euros representam 11% dos inquiridos

(Figura 9). Esta distribuicdo destaca uma predominancia de rendimentos médios entre os
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participantes, refletindo a diversidade econdémica dos agregados familiares envolvidos no

estudo.

Entre 1000€ e 2500€ 435%

Entre 500€ e 1000€ 30.2%

Faixa Salarial

Mais de 2500€ 15.4%

Até 500€

1%

0

20

Percentagem

Figura 9 - Caracterizagdo da amostra: Rendimento Mensal do Agregado Familiar. Fonte: Elaboragao propria a

partir do R Studio com base nos dados da CMVM

4.1.9. Estado Civil

No que diz respeito ao estado civil dos inquiridos, ¢ revelada uma predominancia de individuos
casados. A Figura 10 indica que 53,7% dos participantes sdo casados. Os solteiros (nunca
casados) constituem 22% da amostra, enquanto 11% dos inquiridos estdo em unido de facto.
Os individuos divorciados representam 8,5% dos participantes, e 3,7% sdo vitivos. Apenas
1,1% dos inquiridos sdo solteiros (mas ndo divorciados)® (Figura 10). Esta distribui¢do
evidencia que a maioria dos inquiridos sdo casados, seguidos por solteiros que nunca casaram
e aqueles em unido de facto, refletindo a diversidade de estados civis entre os participantes do

estudo.

3 As categorias de estado civil sdo diferentes das utilizadas no modelo econométrico, devido a forma como o
questionario foi realizado, em 2 fases.

25



53.7%

22.0%

Percentagem

i N :
) \0 ) le
g & & o & £
v 3 of £ &
@ “ &
@ . \AQ -ébo e S oy
N S §
& @"?
% .

Estado Civil

Figura 10 - Caracterizacdo da amostra: Estado Civil. Fonte: Elaboragdo propria a partir do R Studio com base

nos dados da CMVM

4.1.10. Conhecimento financeiro dos inquiridos

4.1.11. Numero de Valores Mobiliarios Detidos

A andlise do numero de valores mobiliarios detidos pelos inquiridos revela que a maioria nao
possui nenhum produto do mercado de valores. A Figura 11 demonstra que 72,2% dos
participantes ndo possuem qualquer tipo de valor mobilidrio.

Entre aqueles que possuem, 18,1% detém um tipo de produto financeiro, enquanto 5,9%
possuem dois tipos. Os inquiridos com trés tipos de produtos financeiros representam 2,4%, e
aqueles com quatro tipos correspondem a 1,1%. Apenas 0,2% dos participantes det€ém cinco ou
seis tipos de produtos financeiros (Figura 11).

Esta distribuicdo evidencia que uma grande parte dos inquiridos ndo possui investimentos
no mercado de valores, refletindo um potencial défice de literacia financeira ou falta de

interesse/informagdo sobre investimentos financeiros entre os participantes do estudo.
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Figura 11 - Caracterizacdo da amostra: Numero Valores Mobiliarios Detidos. Fonte: Elaboragao propria a partir

do R Studio com base nos dados da CMVM

4.1.12. Composicao da Carteira de Titulos

A analise da composicao da carteira de titulos dos inquiridos revela uma diversidade nos tipos
de produtos financeiros adquiridos*. A Figura 12 indica que a maioria dos participantes possui
depositos a ordem, representando 42,88% do total. Seguem-se os depodsitos a prazo, detidos por
20,63% dos inquiridos.

Outros produtos financeiros comuns incluem planos de poupanca-reforma (PPR), com
7,04%, e fundos de poupanga-investimento, com 6,23%. Certificados de aforro sdo detidos por
4,76% dos participantes, enquanto fundos de investimento (exceto PPR) sdo possuidos por
4,09%. Bilhetes do Tesouro sdo mencionados por 3,03% dos inquiridos, e obrigacdes do
Tesouro por 2,14% (Figura 12).

Menos comuns sdo titulos de capital, com 2,13%, e depdsitos estruturados, com 1,05%.
Outros produtos de investimento e obrigagdes privadas sdo detidos por 0,94% e 0,59% dos

participantes, respetivamente. Produtos estruturados (exceto depositos estruturados) e créditos

4 Considerou-se como o total o niimero de respostas dadas. Assim, se um individuo indicou dois produtos, foi
considerado duas respostas. A Figura 12 soma 100%
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privados t€ém uma presenca minima, com 0,41% e 0,34%, respetivamente. Finalmente, resposta
incerta a pergunta no seu conjunto e ndo titular de nenhum dos produtos mencionados por
0,03% e 3,70% respetivamente dos inquiridos (Figura 12).

Esta distribuicdo demonstra que os produtos financeiros mais tradicionais, como depdsitos
a ordem e a prazo, dominam a composi¢ao das carteiras de titulos dos participantes, refletindo

uma preferéncia por instrumentos financeiros de menor risco.

Percentagem de Produtos Financeiros Adquiridos
42.88%

Percentagem
.

6.23%

4.09% 3.70%

3.03%
2.14% 2.13%
I i N ot 0% 0S0% _o4% 0w oo

Produto Financeiro

Figura 12 - Caracterizacdo da amostra: Composic¢ao da Carteira de Titulos. Fonte: Elaboracdo propria a partir do

R Studio com base nos dados da CMVM

4.2.Resultados da 2? Fase: Nao Investidores e Investidores

Na segunda fase do questionario, foram entrevistados 1.501 ndo investidores e 706
investidores, com a finalidade de analisar as caracteristicas de ambos os grupos em distintos
aspetos, sobretudo na literacia financeira. Nesta fase do questionario, foram tratadas perguntas
amplas direcionadas tanto para investidores como para ndo investidores, juntamente com
questdes especificas direcionadas a cada grupo em estudo. Isto foi feito de modo a obter uma
compreensdo mais detalhada de suas particularidades, incluindo conhecimento financeiro,

comportamento em relacdo as financas pessoais. As perguntas desta etapa foram elaboradas
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com base no questiondrio de 2015 do CNSF e nas orientacdes da OCDE sobre literacia

financeira (OCDE,2016).

4.2.1. Indicadores de Literacia Financeira

Segundo Klapper e Lusardi (2020), a literacia financeira pode ser avaliada através do
conhecimento de quatro conceitos-chave: taxas de juros, juro composto, inflacao e distribui¢ao
do risco. Assim como, no levantamento global sobre literacia financeira conduzido em 2014
pela S&P Global FinLit Survey, os participantes eram classificados como financeiramente
alfabetizados se acertassem, no minimo, trés das quatro perguntas relacionadas a esses
conceitos, também utilizado para definir a literacia financeira no questionario (ver Anexos B e
O

As questdes abordaram os seguintes temas:

e Taxa de juro: “Se colocar 100 euros num depo6sito a prazo com uma taxa de juro anual

de 2%, quanto terd na conta ao fim de um ano, sem considerar impostos ou comissoes?”’;

e Juro composto: “Ao fim de cinco anos, mantendo os juros no deposito, qual seria o

montante total na conta, assumindo que ndo existem comissdes, impostos ou
levantamentos?”’;
o Inflagdo: “Se a taxa de inflacdo for de 2%, daqui a um ano seré possivel comprar mais,
0 mesmo ou menos com 1.000 euros em comparagdo com o presente?”’;

« Diversificacio de risco: A seguinte afirmacio é verdadeira ou falsa: “E possivel reduzir
o risco de investimento no mercado de capitais comprando um conjunto diversificado
de agdes.”;

Estas perguntas foram elaboradas para medir o grau de literacia financeira dos

participantes, s6 ¢ considerado individuo com literacia financeira quem responder bem a trés
ou mais das quatro perguntas, demonstrando desta forma as suas aptidoes em realizar escolhas
financeiras fundamentadas.
Os dados utilizados foram recolhidos através de um questionario divulgado pela CMVM
(Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios) em 2020. Para este estudo, o questionario
original foi adaptado de modo a analisar os determinantes da compra de fundos, agdes e
obrigagdes entre os inquiridos.

O inquérito inicial inclui 2.207 observagdes, contudo, foi necessario eliminar cerca de 375
questionarios ficando com uma amostra de cerca 1.832 respostas. As principais razdes para a

exclusdo destes questiondrios foram:
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Falta de informagdes cruciais como rendimentos mensais do agregado familiar. A
categoria “Nao sabe”, “Sem resposta” e “Sem rendimentos” foram removidas. O
numero de adultos (com 18 anos ou mais) no agregado familiar, incluindo o proprio, foi
mantido apenas para aqueles que responderam, eliminando os casos sem resposta. As
respostas em que o estado civil foi recusado também foram eliminadas;

Grande ntimero de respostas nulas/branco.

Qualquer observacdo com falta de resposta a uma das varidveis usadas no modelo foi

excluida. O tratamento dos dados foi realizado com o auxilio do Excel ¢ do Rstudio (versao

2022.07.2 - 576), os quais permitiram proceder aos calculos dos modelos estatisticos e

econométricos usados no estudo.

4.2.2.

Variaveis do estudo

Neste estudo, as varidveis dependentes sdo a participagdo atual, ou seja, a capacidade da

populacdo inquirida para possuir fundos, agdes ou obrigagdes. A participacdo ¢ uma variavel

binaria, em que 1 ¢ uma indicacdo de posse, enquanto 0 indica que ndo ha participagdo.

As variaveis explicativas incluem as seguintes carateristicas (Tabela 1):
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Participacdo em Fundos, A¢des ou Obrigacdes: As variaveis dependentes do estudo
representam se possui ou ndo estes ativos financeiros. Sdo varidveis dicotdmicas, que
assumem o valor de 1, se o inquirido for proprietario de fundos, a¢des ou obrigagdes, e
0, caso contrario;

Idade: Esta varidvel ¢ categorizada em valor numérico em referéncia a idade dos
inquiridos. E possivel comparar o comportamento de investimento em diferentes
geracdes devido a faixa etdria dos participantes no inquérito;

Numero de adultos no agregado familiar: Consiste no nimero de individuos
principais, ou seja, que significa que sdo adultos com 18 anos de idade ou mais que
residem no mesmo agregado familiar que o inquirido. Isto permitir-nos-ia distinguir se
a estrutura familiar influencia ou ndo o investimento;

Numero de criancas no agregado familiar: Indica o niimero de dependentes com
idade inferior a 18 anos no agregado familiar. Os filhos podem moldar as prioridades
dos orgamentos e, consequentemente, a oportunidade ou o desejo de comprar os ativos

financeiros.
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Nivel de instrucido: Esta varidvel categorizada revela o nivel de escolaridade dos
inquiridos entre as seguintes categorias de ensino: sem ensino primario concluido,
ensino primdrio incompleto, ensino basico incompleto, ensino basico completo (4° ano),
ensino basico (9° ano), ensino secundario incompleto, ensino secundério completo (12°
ano), ensino politécnico incompleto, ensino superior incompleto, ensino politécnico
completo, ensino superior completo e grau universitario superior ao primeiro nivel
(mestrado/doutoramento). Esta varidvel permite avaliar a importancia da educacao nas
decisOes de investimentos;

Estado civil: Varidvel que divide ou classifica o participante em diferentes estados
civis, que incluem: em unido de facto, casado, separado (mas ndo divorciado), solteiro
(nunca casou) e viuvo;

Rendimento mensal do agregado familiar: Esta varidvel ¢ dividida em diferentes
intervalos de rendimento; Inferior a 500 euros, Entre 500 ¢ 1000 euros, Entre 1000 e
2500 euros e Superior a 2500 euro. O mais importante ¢ o rendimento do agregado
familiar, pois este reflete a capacidade de poupanga ou o potencial de investimento das
familias.

Localizacdo Geografica: Esta variavel esta divida em diferentes distritos de Portugal
estando incluidas os seguintes: Beja, Braga, Braganga, Castelo Branco, Coimbra, Evora,
Faro, Guarda, Leiria, Lisboa, Portalegre, Porto, Regido Autonoma dos Acores, Regido
Auténoma da Madeira, Santarém, Setubal, Viana do Castelo, Vila Real e Viseu. Esta
variavel ¢ importante pois permite ter uma percecdo da distribuicdo geografica nas
decisOes de investimento;

Nivel de atividade Profissional: As categorias referentes ao nivel de atividade esta
divida por individuos ativos: empresario (proprietario de empresa — sdcio), trabalhador
por conta propria (freelancer), estagiario (trainee-aprendiz), desempregado (procura de
emprego), empregado por conta de outrem, funciondrio publico. Divide-se também os
ndo ativo nas seguintes categorias: reformado, deficiente (reformado por invalidez), ndo
trabalha e ndo procura emprego, estudante, e trabalha em casa para cuidar da familia;
Indicador de Literacia Financeira: O indicador de literacia financeira foi calculado a
partir de quatro perguntas sobre taxa de juro, juro composto, inflagdo e diversificacdo
de risco. Cada resposta correta recebeu um ponto, enquanto respostas incorretas nao

recebiam pontos. Para ser classificado com literacia financeira, o inquirido precisava



acertar pelo menos trés das quatro perguntas. Caso contrario, era classificado como ndo

tendo literacia financeira.

Tabela 2 - Descricao das variaveis explicativas

Idade Idade dos inquiridos Numérica
Numero de adultos no ) )
Quantidade de adultos (>18 anos) no agregado Numérica
agregado familiar
Numero de criancas no ) ) )
Quantidade de criangas (<18 anos) no agregado Numérica
agregado familiar
Nivel de ensino Grau educacional do inquirido Categorica
Estado civil Estado civil do inquirido Categorica
Rendimento mensal do ) )
Rendimento mensal agregado em categorias Categorica
agregado familiar
Participacao em Fundos Indicador de posse de fundos Binaria (0/1)
Participacdo em Acées Indicador de posse de agdes Binaria (0/1)
Participacao em Obrigacoes Indicador de posse de obrigacdes Binaria (0/1)

Fonte: Elaboragdo propria

Este conjunto de varidveis oferece uma visdo segmentada dos fatores sociodemograficos e
econoémicos da poupanga da populagdo portuguesa para investimentos em fundos, acdes ou
obrigagdes. O estudo destas varidveis ajudaré a identificar o comportamento de investimento
da populacao, com a op¢ao de considerar o rendimento familiar, o nivel de educagao e a literacia
financeira.

De modo a ser analisado quais as variaveis que mais afetam as decisdes de investimento
nos ativos financeiros, foi realizado um modelo de regressao Logit e Probit para este estudo.
Para melhorar a comparabilidade e a compreensibilidade dos resultados, as varidveis
independentes foram agrupadas e, de entre os grupos, foi selecionada a categoria de referéncia

(base), tendo sido escolhida a categoria mais representativa.
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Tabela 3 - Variaveis de Referéncia:

Variavel Variaveis de Referéncia

Nivel de educagao Concluiu o ensino bésico (9° ano)
Estado Civil Casado
Atual nivel de atividade Trabalhador por conta de outrem
Distrito Lisboa
IO AL (7 Bl Entre 1.000 ¢ 2.500 Euros

Fonte: Elaboragdo propria

4.2.3. Analise Multicolinearidade nas Variaveis de Investimento

A andlise da multicolinearidade através dos VIFs apresentados na sec¢do Anexos Tabela Al
VIF- Tabela de Resultados, revela que as variaveis utilizadas no estudo: idade, composicao
familiar e género tém VIFs muito baixos e, como consequéncia, ndo apresentam
multicolinearidade. Relativamente, aos VIFs do nivel de educagdo e do estado civil também
sdo aceitaveis. De entre as varidveis em analise, as variaveis do rendimento familiar apresentam
valores de VIF mais elevados, particularmente no intervalo “Entre 1.000 e 2.500 euros” que
ultrapassa ligeiramente o limite critico (10), o que poderia indicar uma ligeira
multicolinearidade mas neste caso ndo ¢ significativo, isto deve-se ao facto de quem escolhe

uma categoria de rendimento nao escolhe outra.

4.2.4. Variaveis dependentes

Podemos observar partir da Tabela A3 na seccdo dos anexos, que os produtos financeiros
complexos t€ém um baixo nivel de participacdo entre os inquiridos. No que respeita aos fundos
de investimento, apenas 8,2% afirmam recorrer a opcao como forma de investir, 0os outros que
ndo recorrem pode ser porque podem simplesmente ndo estar interessados ou ndo ter
conhecimentos adequados. Nas ag¢des, a participacdo ¢ um pouco melhor, 12,5% em média, mas
ainda assim muito baixa. O produto que tem menos procura, em média, sdo as obrigacdes 5,6%,

o que confirma a preferéncia por produtos financeiros mais volateis como o caso das acdes.
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4.2.5. Variaveis independentes

Com base analise da Tabela A2 na sec¢do dos Anexos das variaveis independentes mostra que
existe uma boa diversidade em termos de idade dos participantes, que varia entre os 18 e os 89
anos, com uma idade média de 51 anos. Os diferentes grupos etdrios, incluindo os jovens
adultos, os de meia-idade e os seniores, podem apresentar comportamentos distintos em relagao
ao investimento, influenciados por fatores como proximidade da idade da reforma ou maior
propensao ao risco entre 0s mais jovens.

No que respeita a composicao familiar, a amostra tem, em média, 2,3 adultos por agregado
familiar e 0,39 criangas, o que mostra que uma parte significativa dos agregados familiares nao
tem dependentes menores. Esta situacdo significa que existe maior liberdade financeira para
investimentos, uma vez que os filhos representam um custo, e consomem a maior parte do
dinheiro disponivel e ganho, segundo alguns autores.

O estado civil pode desempenhar um papel importante, uma vez que os resultados indicam
que 66,9% dos participantes eram formalmente casados e 6,4% estavam em unides informais,
por conseguinte, a estabilidade dos casais formalmente casados tende a favorecer um perfil de
investimento mais seguro e orientado para o longo prazo. Além disso, casais formalmente
casados revelam ser geralmente mais predispostos a investimentos mais consistentes, ou seja,
preferem produtos com maior estabilidade, comparados com os individuos solteiros ou unides
informais (Almeida e Garcia, 2017).

Este perfil geral da amostra indica que os inquiridos em média sdo pessoas, de meia-idade,
casadas, com poucos ou nenhuns dependentes e, por isso, dispostas a investir o seu dinheiro a

longo prazo.

4.2.6. Matriz de Correlacao

Verifica-se, através da Tabela A4, que os investimentos em produtos financeiros, especialmente
em agdes, estdo positivamente correlacionados com rendimentos superiores a 2.500 euros,
indicando que quem ganha mais tende a diversificar em ac¢des. No entanto, obrigacdes e
fundos ndo se observa correlagdes significativas com varidveis como idade e estado civil,
indicando escolhas mais uniformes entre diferentes perfis.

No que respeita as variaveis demograficas, a idade apresenta uma correlagdo positiva
significativa com o estado civil casado e uma correlagdo negativa com o estado civil solteiro,

uma vez que este esta estreitamente relacionado. No entanto, o estado civil ndo influencia a
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escolha global de certos tipos de investimento, embora os rendimentos mais baixos sejam
carateristicos de formas de poupanga mais conservadoras.

Em suma, as decisdes de investimento sdo mais influenciadas pela capacidade financeira
do que por fatores demograficos, com rendimentos mais altos a proporcionar uma maior

participag@o nos mercados financeiros, especialmente em agdes.

4.2.7. Modelos Logit e Probit para Ac¢odes

A partir da andlise dos efeitos marginais médios (ver seccdo anexo Tabela A5 e A6) nos
modelos Logit e Probit relativos ao investimento em agdes, foi possivel identificar fatores que
tém efeitos positivos ou negativos que influenciam a probabilidade de investimento neste tipo
de ativo.

Observando varidveis com impacto positivo, verifica-se que trabalhadores por conta
propria (freelancer) tem uma possibilidade significativa de investimento em agdes,
apresentando efeitos marginais de aproximadamente 0,078 no modelo Logit (p-value = 0,01) e
0,074 no Probit de (p-value = 0,018). Também se observou um efeito marginal positivo nas
pessoas com deficiéncia ou reformadas por invalidez, tanto no modelo Logit, com efeitos
marginais de 0,163 e p-value =0,0008, referente a0 modelo Probit onde os efeitos marginais
foram 0,155 e o p- value = 0,0027, com no que implica que este grupo tem uma maior
propensao para investir.

O género masculino também apresentou resultados positivos, com um efeito marginal de
0,051no Logit (p - value = 0,0011) e 0,053 no Probit (p - valeu = 0,0007), indicando que os
homens estdo mais inclinados a investir em a¢des do que as mulheres. No entanto, o resultado
referente ao indicador de literacia financeira revelou efeitos marginais estatisticamente
significativos e positivos, com 0,099 no modelo Logit e 0,101 no modelo Probit, indicando que
os conhecimentos financeiros influenciam o investimento. O rendimento familiar superior a
2.500 euros também ¢ positivo, apresentando efeitos marginais de 0,055 no modelo Logit (p-
value = 0,0023) e 0,060 no Probit (p - value=0,0015), o que permite constatar que rendimentos
mais elevados influencia os individuos a investir em ativos de maior risco. A Regido Autdbnoma
da Madeira apresentou um efeito marginal positivo de 0,105 no Logit (p-value = 0,0125) e de
0,110 no Probit (p-value = 0,0115), indicando que os fatores regionais podem influenciar a
propensao para investir.

Por outro lado, algumas varidveis mostraram impacto negativo. Familias com rendimentos

entre 500 e 1000 euros apresentaram efeitos marginais negativos de -0,0661 no Logit (p-value
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=0,0037) e -0,059 no Probit (p-value = 0,0047), indicando que individuos neste intervalo de
rendimento podem priorizar gastos essenciais, limitando investimentos em ativos como agoes.
No entanto, para as familias com um rendimento até¢ 500 euros, o efeito marginal negativo ¢é
ainda mais forte sendo este de -0,172 no modelo Logit (p-value = 0,004) e -0,156 para o Probit
(p-value = 0,002), o que real¢a que familias de rendimentos mais baixo e também as familias
com rendimento entre 500 e 1000 dao maior prioridade ao consumo de bens de primeira
necessidade. Para o estado civil “divorciado”, o coeficiente ¢ de -0,041 no Logit e -0,033 no
Probit, embora os resultados ndo sejam tao significativos do ponto de vista estatistico, indicando
uma possivel redu¢do na propensao ao investimento devido a instabilidade financeira. Por outro
lado, as varidveis como o ensino politécnico e superior incompleto afetam a probabilidade de
investir em agdes com Logit - 0,136 (p-value muito proximo de zero) e Probit - 0,137 (também
muito significativo), indicando que a escolaridade incompleta reduz o investimento em agdes.
Em termos gerais, os modelos Logit e Probit produziram sinais semelhantes para os efeitos
marginais e, consequentemente, refor¢aram a robustez dos resultados. Estes resultados indicam
que as pessoas com rendimentos mais elevados e elevada literacia financeira t€ém maior
probabilidade de investir em a¢des. No entanto, observa-se que a escolaridade incompleta
(ensino politécnico e superior incompleto) reduz a propensdo para investir, enquanto outras

categorias de escolaridade ndo apresentaram significancia estatistica clara.

Analisando os modelos Probit e Logit, obtemos os seguintes resultados (Tabela 4) Log
pseudolikelihood de -599.7033, vemos que ¢ um pouco melhor do que o Logit de -600.6006.
Assim, este valor menos negativo indica que existe um ajuste um pouco superior no Probit.
Além disso, o PseudoR? calculada pelo Probit ¢ um pouco mais elevada do que a do Logit
(0.1310025 para 0.1297022), o que também refor¢a essa vantagem. Como se pode verificar
pelos testes de acima referidos, embora ambos os modelos apresentem desempenhos muitos

semelhantes, verifica-se um ajustamento ligeiramente melhor do modelo Probit.

Tabela 4 - Comparagao entre Logit e Probit para A¢oes:

Modelo Acbes ‘ Log pseudolikelihood ‘ Pseudo R?
Probit -599,7033 0,1310025
Logit -600,6006 0,1297022

Fonte: Elaboragdo propria
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4.2.8. Modelos Logit e Probit para Obrigacoes

A andlise dos efeitos marginais (ver sec¢do Anexos Tabela A7 e A8) referentes ao modelo Logit
e Probit sobre o investimento em obriga¢des, mostra que algumas das variaveis influenciam a
decisdo de investimento. Nesta andlise, verificou-se um efeito positivo nas variaveis “Ser
empresario/proprietario de uma empresa”, em que o modelo Logit apresenta um efeito marginal
de aproximadamente 0,0693 e o modelo Probit de 0,0745 com p-value 0,0008. Este resultado
indica uma maior propensdo para se investir em obriga¢des. De igual modo, os individuos
divorciados procuram investir neste tipo de ativos, uma vez que os efeitos marginais apresentam
valores de 0,0471 segundo o modelo Logit e de 0,0449 para o modelo Probit. Desta forma, ¢
demonstrado que estes individuos procuram investir em ativos de rendimento fixo como as
obrigacdes, permite obter estabilidade financeira apds uma situa¢do de divorcio. Estes
resultados também revelam que os efeitos marginais de agregados familiares com rendimentos
superiores a 2.500 euros apresentam uma elevada tendéncia para investir em obrigacdes, com
um efeito marginal de 0,062 segundo o Logit e de 0,064 segundo o modelo Probit. Assim, ¢
possivel verificar que os detentores de rendimentos mais elevados tendem a diversificar com
produtos de menos risco.

Por outro lado, varidveis como o “Ensino secundario incompleto” e a “Auséncia de ensino
primario” tiveram um impacto negativo significativo. Para as pessoas que apenas t€ém o ensino
secundario incompleto, os efeitos marginais apresentam um resultado de -0,0546 e -0,0548,
para o modelo Logit e Probit, respetivamente. Os individuos sem qualquer ensino primario,
também apresentam valores marginais negativos, o que indica que um nivel de educag¢do mais
baixo leva a uma menor propensdo para investir em obrigagoes.

Para além das variaveis anteriormente referidas, os modelos Logit e Probit ndo apresentam
efeitos significativos para variaveis como a idade e a localizacdo incluindo o caso da Regido
Auténoma da Madeira, pelo que estas varidveis ndo influenciam a decisdo de investir em
obrigagoes.

Ainda que o efeito da literacia financeira ndo seja estatisticamente significativo em todos
os casos, os modelos Logit e Probit indicam que os individuos com maior nivel de literacia
financeira tendem a investir mais em obrigacdes, ainda que de forma moderada. Mais
especificamente, os individuos com literacia financeira moderada ou elevada apresentaram
efeitos marginais ligeiramente positivos, com valores proximos de 0,020 no modelo Logit e de

0,022 no Probit. Estes resultados evidenciam que o conhecimento financeiro influencia o perfil
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de investimento, com os individuos com maior literacia financeira a revelarem uma ligeira
preferéncia por ativos de menor risco, como as obrigagdes.

Os resultados indicam que os investimentos em obrigacdes sdo mais elevados entre os
individuos financeiramente estaveis, tais como os empresarios que auferem rendimentos mais
elevados. Por outro lado, os grupos que revelaram menor propensao para investir em obrigagdes
sdo os que apresentam menor escolaridade e ndo auferem rendimentos.

A andlise comparativa dos modelos Probit e Logit para o investimento em obrigagdes,
revela pequenas variagdes de desempenho, mas significativas. Esta andlise apesenta diferencas
de desempenho entre os dois modelos, especialmente em termos de ajuste e adequacao. Como
demonstrado na Tabela 5 os valores de Log pseudolikelihood (indicador da adequacdo do
modelo aos dados) sdo ligeiramente melhores para o modelo o Logit (-326,3566) do que para o
modelo Probit (-326,9484). Além disso, a fiabilidade do modelo, explicada pelos valores de
Pseudo R?, ¢ ligeiramente superior no modelo Logit (0,1768432 contra 0,1753507 no modelo
Probit). Assim, verifica-se um ajustamento ligeiramente melhor do modelo Logit.

Em suma, o modelo Logit apresenta um desempenho ligeiramente melhor do que o modelo
Probit, em termos de ajustamento e de contabilizacdo da variabilidade da decisdo de

investimento em obrigacdes.

Tabela 5 - Comparagao entre Logit e Probit para Obrigagaes:

Modelo Obrigacoes Log pseudolikelihood Pseudo R?

Probit -326,9484 0,1753507
Logit -326,3566 0,1768432

Fonte: Elaboragdo propria

4.2.9. Modelos Logit e Probit para Fundos

Na analise dos efeitos marginais (ver seccdo Anexos Tabela A9 e A10) a partir dos modelos
Logit e Probit para o investimento em fundos, sdo apresentados os fatores que afetam esta
decisdo. Entre as variaveis com um impacto positivo, destaca-se a variavel “Empresario”, que
se manteve significativa em ambos os modelos utilizados, com um efeito marginal de 0,068 no
modelo Logit e de 0,0605 no modelo Probit, com p-value de 0,0175 e 0,0002, respetivamente.
Esta andlise evidencia que o grupo de ser empresario/proprietario de empresa tem maior
probabilidade de investir em fundos. Verificou-se que o facto de residir no distrito de Santarém,

aumenta esta propensao, obtendo-se valores de 0,0815 no modelo Logit e de 0,0795 segundo o
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modelo Probit. Mais uma vez, a probabilidade de investimento em fundos ¢ significativamente
maior para as familias com rendimentos superiores a 2.500 euros, com efeitos marginais de
0,0501 no modelo Logit e 0,0513 no modelo Probit. A literacia financeira também apresenta
um impacto positivo significativo, em ambos os modelos, com efeito marginal de 0,0466.
indicando que ter conhecimentos financeiros facilita o investimento em fundos. Por ultimo, mas
ndo menos importante, os individuos com nivel de ensino superior apresentam uma maior
tendéncia para investir, com efeitos marginais de 0,0592 para o modelo Logit e de 0,0569 para
o modelo Probit.

No entanto, variaveis como a “Baixa escolaridade” e os “Rendimentos mais baixos”
apresentam um efeito ou coeficiente negativo na analise. Os individuos sem ensino primario
tém uma menor probabilidade de investimento em fundos, com efeito marginal de - 0,0743 no
modelo Logit e de - 0,0754 no modelo Probit. Os agregados familiares que tém um rendimento
entre 500 e 1.000 euros apresentam também uma menor probabilidade, com um efeito marginal
de 0,0469 no modelo Logit e de 0,0448 no modelo Probit. Além disso, os inquiridos que s6
apresentam o ensino basico incompleto tém uma menor taxa de investimento, tendo-se obtido
valores de -0,0502 no modelo Logit e de -0,0500, no modelo Probit.

Para além das observacdo anteriores, verifica-se que as varidveis geograficas também
desempenham um papel importante. Enquanto o distrito de Santarém tem um impacto positivo
e significativo, outros distritos, como Viseu e Viana do Castelo, ndo apresentam associagdes
tdo claras. Isto indica que o contexto geografico e as condigdes econdomicas regionais podem
influenciar o comportamento do investimento, mas de forma desigual.

Assim, com esta andlise, ¢ possivel concluir que existe uma elevada participagdo no
investimento em fundos entre os investidores que apresentam um nivel mais elevado de
escolaridade e de literacia financeira, em comparag@o com os investidores com um menor nivel
de escolaridade e ou com rendimentos mais baixos.

Analisando os modelos Probit e Logit, foi possivel obter os seguintes resultados a partir da
Tabela 6: Log pseudolikelihood de -111.7949 para o modelo Probit, sendo este melhor do que
o resultado apresentado pelo modelo Logit de -112.5222. Assim, este valor menos negativo
indica que existe um ajuste ligeiramente superior no modelo Probit. Além disso, o PseudoR?
apresenta um valor elevado, o que indica que o modelo ajusta bem aos dados, pois as varidveis
escolhidas sdo relevantes e estdo bem distribuidas. O Pseudo R? ¢ calculado pelo modelo Probit
(0.7855833) ¢ ligeiramente mais alto do que o do modelo Logit (0.7841884), o que também

reforca essa vantagem (Tabela 6). Como se pode verificar pelos testes acima referidos e
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presentes na Tabela 6, embora ambos os modelos apresentem desempenhos muitos

semelhantes, verifica-se um ajustamento ligeiramente melhor no modelo Probit.

Tabela 6 - Comparagao entre Logit e Probit para Fundos:

Modelo Fundos Log pseudolikelihood Pseudo R?
Probit -111,7949 0,7855833
Logit -112,5222 0,7841884

Fonte: Elaboragdo propria

4.2.10. Efeitos Marginais do Indicador de Literacia Financeira

O indicador de literacia revela um efeito marginal positivo e elevado sobre a probabilidade de
investir em agdes, com os modelos Probit e Logit a expressarem valores de 0,101 e 0,099,
respetivamente. Estes valores, sdo os mais elevados da Figura 13, indicando que o nivel de
literacia financeira representa um papel importante na determinacdo da probabilidade de um
individuo investir em a¢des, uma vez que engloba um dos aspetos do investimento em acdes.

Quanto aos fundos, a literacia financeira também produz um efeito positivo, no entanto
menos significativo do que no caso das a¢des. Consequentemente, os resultados da Figura 13
mostram que os efeitos marginais da literacia sdo iguais em ambos os modelos, com valor de
0,0466. Desta forma, verifica-se que embora de forma moderada, a literacia contribui para a
probabilidade de investir em fundos.

No caso das obrigacgdes, os efeitos marginais de literacia financeira sdo os mais baixos dos
trés tipos de investimento em anélise. No entanto, estes sdo positivos, com valores de 0,0219
no modelo Probit e de 0,0201 no modelo Logit. Este resultado indica que a literacia financeira
¢ significativa e positiva, mas menos influente nas decisdes de investimento em obrigagdes.

Em suma, os efeitos marginais do indicador de literacia financeira sdo positivos para todas
as variaveis de investimento. No entanto, sendo mais significativo para o investimento em agdes
e menos significativo para o investimento em obrigagdes. Este padrdo aponta para uma
tendéncia de que a literacia financeira aumenta a predisposicdo para o risco € o retorno
potencial, que estdo associados as a¢des. Por outro lado, o efeito nas obrigagcdes ndo parece ser
tao significativo. Mais uma vez, os dois modelos produzem resultados quase semelhantes, e as

ligeiras diferengas nos efeitos marginais reforca a robustez das estimativas obtidas.
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Indicador de Literacia

Efeitos Marginais Obrigac¢des Probit 0,021957456

Efeitos Marginais Obrigacdes Logit 0,02011519

Efeitos Marginais Fundos Probit 0,046564935

0,046577379

Efeitos Marginais Fundos Probit

Efeitos Marginais Agoes Probit

0,1013916

Efeitos Marginais Agoes Logit _' 0,099040145

0,02 0,04 0,06 0,08 0,1 0,12

o

Figura 13 - Indicador Literacia Financeira. Fonte: Elaboracdo propria a partir do R Studio com base nos dados
da CMVM
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5. Consideracoes Finais

Os resultados do estudo sustentam a importancia da literacia financeira nas decisdes de
investimento dos cidadaos portugueses. Observa-se também que os individuos com niveis mais
elevados de ensino e maiores rendimentos tém uma maior capacidade de diversificar os seus
investimentos, escolhendo produtos financeiros mais complexos, como fundos e agdes, em
detrimento de instrumentos mais conservadores. Estes resultados sdo consistentes com a
literatura existente que identifica a literacia financeira como um determinante de
comportamentos financeiros mais consistente (Klapper e Lusardi, 2020). A compreensao de
conceitos financeiros, como diversificagdo de riscos, inflagdo e composi¢do legal, mostrou-se
essencial para o desempenho financeiro positivo dos investidores.

Dado que a populagdo portuguesa tem niveis muito baixos de literacia financeira quando
comparada com outros paises da UE, a investiga¢do enfatiza a necessidade de programas
governamentais orientados para a educacdo financeira. Este elemento restringe a capacidade
das pessoas de participarem ativamente nos mercados financeiros e tem um impacto na
estabilidade econdémica individual e social. Esta lacuna ja foi observada em estudos como o
realizado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM, 2020), em que este
estudo apoia a ideia de que os grupos com menores rendimentos e habilitagdes literarias tendem
a ter menor literacia financeira e s3o menos propensos a investir em ativos de maior risco.

A influéncia da literacia financeiro nas decisdes de investimento foi outra conclusdo
pertinente do inquérito da CMVM(2020). Foi observado que as pessoas com acesso a
informagdes financeiras de alta qualidade, ou seja, através de recursos da Internet, noticias
financeiras ou cursos formais s3o mais capazes de avaliar os riscos e, consequentemente, t€m
carteiras de investimento mais diversificadas. Esta investigacdo sublinha a importancia de
proporcionar acesso a programas de educacdo financeira de elevada qualidade, adequados a
todos os grupos demograficos e adaptados a diferentes niveis de conhecimento.

Além disso, os resultados do estudo da CMVM(2020), demonstraram disparidades etarias
e geograficas na literacia financeira, com os grupos etdrios mais jovens ou mais velhos e as
regides menos desenvolvidas a apresentarem uma literacia financeira mais fraca e,
consequentemente, um menor envolvimento em diversos investimentos. Esta discrepancia
realca a necessidade de programas adaptados e localizados para estas populacdes, refor¢gando
um envolvimento financeiro mais inclusivo e reduzindo os obstaculos ao acesso a informagao

€ a uma boa gestao financeira.
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A andlise dos resultados da CMVM(2020) também revelou o impacto dos enviesamentos
cognitivos. Foi demonstrado que os preconceitos prevalecentes entre os investidores
inexperientes, como a aversao ao risco e o excesso de confianca, tiveram um efeito prejudicial
na diversificacdo do investimento. As pessoas com menos literacia financeira sao
frequentemente mais cautelosas e escolhem produtos de menor risco e, frequentemente, de
menor rendibilidade. A este respeito, a educagdo financeira pode ser fundamental para dar a
estas pessoas as competéncias necessdrias para fazerem escolhas financeiras mais logicas,
diminuindo o impacto dos preconceitos e aumentando o possivel retorno dos seus
investimentos.

As conclusdes deste estudo tém ramificagdes significativas para o avango da boa cultura
financeira em Portugal. Pretende-se melhorar o sistema financeiro nacional, para além de
aumentar a estabilidade financeira individual, alargando o acesso a materiais de educacao

financeira e promovendo comportamentos de investimento mais informados.
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7. Anexos

7.1. Anexo I - Tabelas

Tabela A1 — VIF - Tabela resultados

Variavel GVIF Df GVIF~(1/(2*Df))
Idade 1,746808 1 1,321669
Numero de adultos no agregado familiar 1,09396 1 1,045926
Numero de crian¢as no agregado familiar 1,288048 1 1,134922
Género Masculino 1,045723 1 1,022606
Nivel de ensino 1,479778 10 1,019788
Estado Civil - Casado 2,711636 1 1,646705
Estado Civil — Separado (Nao divorciado) 1,135871 1 1,065772
Estado Civil - Solteiro 2,869115 1 1,693846
Rendimento Familiar entre 500 e 1000 Euros 5,738929 1 2,395606
Rendimento Familiar entre 1000 de 2500 Euros 10,55989 1 3,249598
Rendimento Familiar acima de 2500 Euros 9,058841 1 3,009791
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Tabela A2 — Estatistica descritiva Variaveis independentes:

Variavel Média |Desvio.Padrdo| Minimo | Maximo
Idade 51,21561| 18,11305948 18 89
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio 2,296397| 0,78699708 1 7
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar 0,385917| 0,708132003 0 4
estado civil_Em unido de facto 0,063865| 0,244578392 0 1
estado civil Casado 0,669214| 0,470624617 0 1
estado civil Separado (mas ndo divorciado) 0,009279| 0,095908228 0 1
estado civil Solteiro (hunca casou) 0,201419| 0,401169992 0 1
estado civil Viivo 0,016376| 0,126949535 0 1
estado civil Divociado 0,039869| 0,195704652 0 1
Género Masculino 0,489083 0,50001729 0 1
Nivel de atividade actual Activo - Empregado: Funciondrios 0,180131| 0,384401461 0 1
Nivel de atividade actual Activo - Empregado: Trabalhador 0,174127| 0,379321884 0 1
Nivel de atividade actual Activo - Empresario - Proprietario de empresa - Sécio 0,034389| 0,182275074 0 1
Nivel de atividade actual Active - Outro 0,00655| 0,080689943 0 1
Nivel de atividade actual Active - Trabalhador por conta prépria - Freelancer 0,058406| 0,234573815 0 1
Nivel de atividade atual Ativo - Estagidrio - Trainee - Aprendiz 0,002183| 0,046688636 0 1
Nivel de atividade actual Active - Desempregado, a procura de trabalho 0,036572| 0,187759902 0 1
Nivel de atividade actual Active - Empregado: Funciondrio publico 0,083515| 0,276735043 0 1
Nivel de atividade actual N3do ativo - Deficiente - Reformado por invalidez 0,016376| 0,126949535 0 1
Nivel de atividade actual N3do ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego 0,014192| 0,118314682 0 1
Nivel de atividade actual N3o ativo - Estudante 0,050218 0,21845482 0 1
Nivel de atividade actual Ndo ativo - Trabalhar em casa para cuidar da familia (cuidar da casa) 0,072052| 0,258645257 0 1
Nivel de atividade actual N3o ativo - Reformado 0,241266| 0,427968326 0 1
Nivel de atividade actual N3o ativo - Outro 0,00655| 0,080689943 0 1
Distrito Beja 0,010371| 0,101337176 0 1
Distrito Braga 0,067686| 0,251274183 0 1
Distrito Braganga 0,016921| 0,129012205 0 1
Distrito Castelo Branco 0,029476| 0,169182661 0 1
Distrito Coimbra 0,039301| 0,194363932 0 1
Distrito Faro 0,042031 0,2007137 0 1
Distrito Guarda 0,008734| 0,093070277 0 1
Distrito Leiria 0,047489| 0,212740627 0 1
Distrito Lisboa 0,253275| 0,435005885 0 1
Distrito Portalegre 0,016921| 0,129012205 0 1
Distrito Porto 0,175764| 0,380723341 0 1
Distrito R. A. dos Agores 0,020197| 0,140710395 0 1
Distrito R.A. da Madeira 0,022926 0,14970774 0 1
Distrito Santarém 0,038755| 0,193064287 0 1
Distrito Setubal 0,065502| 0,247477429 0 1
Distrito Viana do Castelo 0,022926| 0,14970774 0 1
Distrito Vila Real 0,021288| 0,144382827 0 1
Distrito Viseu 0,029476| 0,169182661 0 1
Distrito Evora 0,009825| 0,098661562 0 1
Indicador de Literacia 0,16976| 0,37552417 0 1
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos 0,008734| 0,093070277 0 1
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros 0,061135| 0,239643872 0 1
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 euros 0,25( 0,433130931 0 1
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 1000 e 2500 Euros 0,52238| 0,49963527 0 1
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,157751| 0,364606979 0 1
Tabela A3 — Estatistica descritiva Variaveis dependentes:
Variaveis Média Desvio Padrao | Minimo| Maximo

Fundos 0,08242358 0,2750841 0

Acdes 0,125 0,3308092 0

Obrigagbes | 0,05622271 0,2304142 0
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Tabela A4 - Matriz de Correlacdo:

Varidveis Idade Niimero de adultos (18| Niimero de criangas | Estado civil- | Estado civil- | Estado civil- | Estado civil - | Estado civil - | Estado civil - Género - Nivel de atividade | Nivel de atividade | Nivel de atividade atual - (Nivel de atividade | Nivel de atividade atual - | Nivel de atividade |Nivel de atividade atual { Nivel de atividade atual -
anos ou mais) no com menos de 18 | Unido de facto| Casado(a) Separado(a) Solteiro(a) Viavo(a) Divorciado(a) | Masculino atual - Ativo - atual - Ativo- | Ativo - Empreendedor(a) - | atual - Ativo - Ativo - Trabalhador(a) atual - Ativo - Ativo - Ativo - Funciondrio(a)
agregado familiar, anos no agregado (mas nio (nunca E P ietario(a) de negécio - Outro i idrio(a) - a abli
incluindo o préprio familiar divorciado(a)) [ casado(a)) Funcionirio(a) Trabalhador(a) Sécio(a) Aprendiz procura de trabalho
Idade 1 -0,065222509 -0,235781256 -0,14266195| 0,383963852| -0,010817044| -0,426253782| 0,105786175| 0,065470471| -0,074076362 -0,244908181 -0,193914264 -0,044786394 -0,006875774 -0,033482448 -0,069670887 -0,073820911 -0,087936412
-0,065222509 1 -0,079063206 -0,01616682| 0,114615592| -0,087132759| -0,063026091| 0,016964424| -0,094525922( 0,050371625 -0,04489284 -0,002931867 -0,021638531 0,003795419 -0,016958104 0,026960316 0,004178679 -0,015983965
Niimero de adultos (18 anos ou mais) no agregado familiar, incluindo o proprio
Nimero de criangas com menos de 18 anos no agregado familiar 0,235781256. -0,079063206 1| 0,043593976| 0,137677213| 0,091969857| -0,222047191| -0,003547259| 0,026857622| -0,024642226 0,125572396 0,121656181 0,011315212 0,041739205 0,012114863 -0,025516013 0,000531734 0,04716746
Estado civil - Unido de facto 0,14266195 -0,01616682 0,043593976 1| 0,371466158] -0,025292592| -0,131258374| -0,033720289]  -0,05324018| -0,010068768 0,06340059 0,04483828 0,011936723 0,061803319 -0,007970458 0,012224982 0,032334776 0,058289252
Estado civil - Casado(a) 0,383963852 0,114615592 0,137677213| -0,371466158 1| -0,137637746| -0,714284505| -0,183499761| -0,289723503| 0,005911642 -0,074826494 -0,007410032 -0,007316948 -0,0004085 -0,032589855 -0,06652616 -0,036008956 -0,030877622
Estado civil - Separado(a) (mas nio divorciado(a)) -0,010817044 -0,087132759 0,091969857| -0,025292592| -0,137637746 1| -0,048634596| -0,012494233| -0,019726853| -0,049199847 0,028683082 0,015587188 0,012967584 -0,007862852 -0,024117322 -0,00452967 0,041791452 0,011924237
Estado civil - Solteiro(a) (nunca casado(a)) -0,426253782 -0,063026091 -0,222047191] -0,131258374| -0,714284505] -0,048634596 1| -0,064840039] -0,102374429[ 0,096496288 0,061969356 -0,02256994 -0,0052013 -0,023931951 0,019945335 0,093136781 0,018110383 -0,013942964
Estado civil - Viivo(a) 0,105786175 0,016964424 -0,003547259] -0,033720289| -0,183499761| -0,012494233] -0,064840039 1| -0,026300001] -0,083312267 -0,038131209 0,036597529 -0,024363121 -0,010482818 0,004527521 -0,006038993 -0,002240004 -0,007879321
Estado civil - Divorci 0,065470471 -0,094525922 0,026857622|  -0,05324018] -0,289723503| -0,019726853| -0,102374429] -0,026300001 1| 0,121302177 -0,015662784 0,024152389 0,022792094 0,016551077 0,056336196 0,009534825 0,009979168 0,029253778
Género - Masculino -0,074076362 0,050371625 -0,024642226| -0,010068768| 0,005911642| -0,049199847| 0,096496288| -0,083312267| -0,121302177 1 0,018516568 0,040030266 0,00701865 0,042350681 0,04489773 -0,022403859 -0,004576316 0,008407207
Nivel de atividade atual - Ativo - Empregado(a): Funcionirio(a) -0,244908181 -0,04489284 0,125572396 0,06340059| -0,074826494 0,028683082| 0,061969356| -0,038131209| -0,015662784| 0,018516568 1 -0,215370427 -0,088510699 -0 -0,116812651 -0,021939531 -0,091380753 -0,141584712
Nivel de atividade atual - Ativo - Empregado(a): Ti (a) -0,193914264 -0,002931867 0,121656181]  0,04483828] -0,007410032] 0,015587188] -0,02256994] -0,036597529] 0,024152389] 0,040030266' -0,215370427 1 -0,086705888 -0,037307291 -0,114430739 -0,021492165 -0,08951742 -0,138697676
Nivel de atividade atual - Ativo - Empreendedor(a) - Proprictirio(a) de negocio - | -0,044786394 -0,021638531 0,011315212 0,011936723| -0,007316948] 0,012967584]  -0,0052013] -0,024363121| 0,022792094]  0,00701865 -0,088510699 -0,086705888 1 -0,015332163 0,047027555 -0,008832627 0,036788938 -0,057000528
Sécio(a)
Nivel de atividade atual - Ativo - Outro -0,006875774 0,003795419 0,041739205| 0,061803319 -0,0004085| -0,007862852| -0,023931951| -0,010482818| -0,016551077| 0,042350681 -0, -0,037307291 -0,015332163 1 -0,020234735 -0,00380045 -0,015829325 -0,024525847
Nivel de atividade atual - Ativo - Trabalhador(a) independente - Freelancer -0,033482448 -0,016958104 0,012114863| -0,007970458| -0,032589855| -0,024117322( 0,019945335| 0,004527521| 0,056336196 0,04489773 -0,116812651 -0,114430739 -0,047027555 -0,020234735 1 -0,011656924 -0,048552475 0,0 6871
Nivel de atividade atual - Ativo - Estagidrio(a) - Aprendiz 0,069670887 0,026960316 -0,025516013| -0,012224982| -0,06652616|  -0,00452967| 0,093136781| -0,006038993| -0,009534825| -0,022403859 -0,021939531 0,021492165 -0,008832627 -0,00380045 -0,011656924 1 -0,009119034 -0,014128969
Nivel de atividade atual - Ativo - Desempregado(a), i procura de trabalho -0,073820911 0,004178679 0,000531734] 0,032334776] -0,036008956] 0,041791452] 0,018110383] -0,002240004] -0,009979168| -0,004576316! -0,091380753) 0,08951742 -0,036788938 -0,015829325 0,048552475 -0,009119034 1 -0,058848832
Nivel de atividade atual - Ativo - F Ari i 0,087936412 -0,015983965 0,04716746| 0,058289252| -0,030877622 0,011924237| -0,013942964| -0,007879321 0,029253778 0,008407207 -0,141584712 0,138697676 -0,057000528 0,024525847 0,075226871 0,014128969 0,058848832 1
0,020450982 0,027897849 -0,021774662| -0,016130019( -0,000649115| -0,012494233| -0,000492011( -0,016657413| 0,039666166| 0,045780619 -0,060516025 -0,05928205 -0,024363121 -0,010482818 -0,032153409 -0,006038993 -0,025153121 -0,038972073
Nivel de atividade atual - Ndo ativo - Deficiente - Reformado(a) por invalidez
Nivel de atividade atual - o ativo - Ndio trabalha e ndio procura emprego 0,03447484 -0,004167805 -0,006775576| 0, -0,033302848| -0,011618602| 0,043270488| 0,020871802| -0,024456824| 0,067196946 -0,056274895 0,055127401 -0,022655686 -0,009748153 -0,02990001 -0,005615763 -0,023390321 -0,036240803
Nivel de atividade atual - Niio ativo - Estudante 0,375356041 0,202419453 -0,097181823] -0,029427338| -0,316395149] 0,022266397| 0,426668223| -0,029685741| -0,046870126] 0,034908191 -0,107847665 ,105648557 -0,043418345 -0,018681786 -0,057301683 0,010762294 0,044826232 -0,069453456
Nivel de atividade atual - Niio ativo - Cuida do lar e da familia 0,106610268 0,034490887 0,006057246] -0,064190661| 0,151171679] -0,026983364| -0,113712683] 0,013926469| -0,046006414] -0,272859121 -0,130694376 -0,128029404 0,052616193 0,022639381 0,069440611 0,013042204 0,05432233 -0,084166644
0,684912065 -0,066189983 -0,240418011| -0,094940086( 0,206167944 -0,01457565| -0,209744875( 0,098341326| -0,003800665| 0,000502361 -0,264106152 -0,258720797 -0,106326383 -0,045749481 -0,140325033 -0,026355582 -0,10977413 -0,170083284
Nivel de atividade atual - Ndo ativo - Outro -0,024452667 -0,013406097 0,079975345| 0,1 0,028359324| -0,007862852( -0,023931951| -0,010482818( -0,016551077| 0,028810591 -0 -0,037307291 -0,015332163 -0,006597031 -0,020234735 -0,00380045 -0,015829325 -0,024525847
Distrito - Beja -0,010951501 0,0093506 -0,002560693] -0,004717716] -0,042510197] -0,009912964]  0,04260242] 0,029237599] 0,006679688] 0,007572256 -0,01997121 -0,004407793 0,010238161 -0,008317101 0,043416987 -0,004791356 0,019956566 0,027506221
Distrito - Braga 0,028384246 0,006149906 0,000368831] -0,052643367| 0,050994144] -0,003428539] -0,005362209] -0,000542354] -0,043812585] 0,001393961 -0,035898862 ,055032448 -0,003178197 0,031983425 0,006983787 0,012611153 -0,040950537 0,005014703
Distrito - Braganga 0,039491386 0,025856533 0,000179588] -0,016978171] 0,029327843]  0,01270429 -0,034270539] -0,016937463| 0,038169332| 0,007030184’ 0,015560803 0,037956882 0,024772723 -0,010659059 0,021447727 0,006140522 0,042064339 0,039627286
Distrito - Castelo Branco 0,049454462 -0,00826239 -0,054029607| -0,005947234| 0,012843869| -0,016875591| -0,015150041| 0,053788498| -0,019022902 0,02954528 -0,031346356 0,022060528 -0,015195822 -0,014158832 -0,0159043 -0,008156689 -0,016780205 -0,005976137
Distrito - Coimbra 0,060501677 -0,011969695 -0,042864121| -0,029880777| 0,010925499| -0,019585702| -0,010578135| 0,040291985( 0,016221107| -0,012553306 -0,043690792 -0,022774911 0,018391635 -0,014465354 -0,009466601 -0,00949774 -0,000166372
Distrito - Faro 0,007396693 0,025961172 -0,020671942] 0,057585745| -0,034020208]  0,008404276] 0,025144889| -0,026857897| -0,028410334] 0,009910972 ,00496819 0,035828319 0,017031903 -0,005151165) -0,009737085) 0,046943783 -0,003469349
Distrito - Guarda 0,073217318 -0,020468195 -0,042912965] -0,024530658| 0,016155188| -0,009089238] 0,011344965| -0,012117847| -0,019132586] 0,025478259 -0,028757265 0,017723554 -0,007625985 -0,023390792 -0,004393214 0,012955578 -0,028351198
Distrito - Leiria 0,033008302 -0,0026119 -0,038407142] -0,005870414| -0,012034738| -0,021621818] 0,009388285| 0,031841557| 0,006972831| -0,059437259 -0,024578242 0,028138094 9,23075E-05 0,018140976 -0,022809459 0,010450742 0,024837203 0,021057217
Distrito - Lishoa -0,029362784. -0,029682127 -0,000289575|  0,006933979| -0,006487951 0,035242967| -0,010985267| -0,065302476| 0,054555057| 0,007388619 0,050219503 0,056809287 0,069127215 -0,000637399 0,036853058 -0,000367196 -0,033294644 -0,017116088
Distrito - Portalegre 0,010487526 -0,00641933 -0,017756394| -0,016978171| 0,047320566 -0,01270429| -0,023717334| -0,016937463| -0,026742167| -0,001438413 -0,039506516 -0,015635041 0,021677718 0,041805288 0,021447727 -0,006140522 -0,003029223 0,006266174
Distrito - Porto -0,058577495 0,008217643 0,054028158]  0,025951815] -0,025696469]  0,000155217] 0,014689809] 0,030784805] -0,020807779] 0,006971599 0,018534775 0,060139261 0,007247256 -0,019740486 0,001118953 0,0091123 0,024582711 -0,035804608
Distrito - Regidio Auténoma dos Agores 0,027097762 0,000134683 0,009391503] 0,041828944] -0,022718127] -0,013902582 -0,004417813[ 0,012039424] 0,010412151] 0,030235534] -0,016848134) 0,035265175 -0,02710933 0,036438241 -0,002684008 -0,006719707 0,027988379 0,068843187
Distrito - Regidio Auté da Madeira 0,006923764 0,030338291 -0,011424282] 0,034549369|  -0,0317815]  0,02320493[ 0,004872505| 0,008961667| 0,006069397| -0,011331496 0,023066563 0,051142213 -0,028923352 0,032766808 0,022619387 0,007169357 0,010431266 0,059197854
Distrito - Santarém -0,045033023 0,078882341 0,014322398| -0,017776254| 0,015021083| -0,019443689| 0,004875973| -0,003638884| -0,012010825| 0,012767618 -0,02057961 0,027075029 -0,006874228 -0,016313499 -0,001798112 -0,009397959 0,036189537 -0,009535878
Distrito - Setiibal -0,055097952 -0,001646449 -0,001045166 -0,02407413 -0,07168121 0,066405504| 0,048504468| 0,017972873| 0,058832442| -0,029676457 0,030846062 0,012180131 -0,013668267 -0,021509974 -0,000118182 -0,01239157 0,007157684 0,015732235
Distrito - Viana do Castelo 0,04770114 0,021066921 0,055554086 0,0196331] 0,045745713 -0,014832874] -0,049693594] 0,008961667| -0,031222773] -0,025927323 -0,014897371 0,006566122 -0,008908742 -0,012444967 -0,022619387 -0,007169357 0,029861223 -0,006717538
Distrito - Vila Real 0,065887142 -0,031559549 -0,032368273]  0,023322052| -0,000741961| -0,014281345 0,001323564] 0,010756789| -0,030061822] 0,006926485 -0,029807891 0,027870379 -0,0278479 -0,011982228 0,020626477 0,074116386 0,051835239 0,017207902
Distrito - Viseu 0,01600564 -0,016466531 0,055389124] -0,032345743| 0,047145391] -0,016875591 -0,015150041] -0,022498675 -0,019022902]  0,04246098 0,035841444 0,013549608 0,015195822 0,014158832 0,00214212 -0,008156689 0,016780205 0,005976137
Distrito - Evora 0,02551495 -0,023480295 -0,030882752| -0,003399376| 0,011262697| -0,009645909| 0,005139991| -0,012860005| -0,020304362| -0,042172049 -0,017917246 0,031173203 -0,018809034 0 -0,001224413 0,113902017 0,010063711 0,029923693
Indicador de literacia -0,062668184 -0,005969455 0,012148399| 0,030491076 -0,058941087 0,032036228| 0,055562699 -0,03546585| -0,002967868| 0,086740011 0,060348057 ,062054472 -0,005591306 -0,000689111 -0,013481235 -0,021165041 0,01254823 0,047368856
mensal do agregado familiar - Entre 500 e 1000 Euros -0,003197037 -0,101871936 -0,086368741] -0,021682152| -0,13878035]  0,009960214] 0,144402112] 0,054796311] 0,024380719] -0,029367591 -0,017613488 0,044518793 -0,046554936 0,031356382 -0,062978345) -0,026985188 0,06235604 -0,06925906
‘mensal do agregado familiar - Entre 1000 ¢ 2500 Euros 0,016629036 0,041950321 0,051693859] 0,026145583] 0,122538404] -0,010093185] -0,133190739] -0,040308903] -0,023218324] 0,019012321 0,015703853 0,041136112 0,017563971 -0,017236569 0,023655765 0,00212323 0,058343928 0,0277861
‘mensal do agregado familiar - Mais de 2500 Euros 0,026282607 0,097638779 0,06433288|  0,009389727 0,0752857| -0,026290474| -0,060652455] -0,032274218] -0,034623292| 0,001731549 0,026943932 -0,088268372 0,099082784 0,001966997 0,070958768 0,020256642 0,06043641 0,064151515
Rendimento mensal do agregado familiar - Sem rendimento -0,044153863 -0,035381551 -0,026337996| -0,000537263| -0,083609229 0,052096039 0,06985942| -0,012117847| 0,040853313| 0,025478259 -0,044023878 0,027655178 -0,017723554 -0,007625985 -0,023390792 0,246981022 0,137970927 -0,007145706
Rendimento mensal do agregado familiar - Até 500 Euros 0,017595764 -0,03826943 -0,039416626| -0,029415928| -0,086847888 0,022815438| 0,081975213| 0,038865943| 0,041173776| 0,000878958 -0,024817683 ,021107065 -0,023176801 -0,020732198 -0,034443251 -0,011943505 0,047359576 -0,027662184
Acbes 0,005334252 0,006478317 0,017666644] -0,01102361] 0,023828266]  0,015042772] -0,000618154] -0,035791333] -0,026412563] 0,088973011 -0,01835173 -0,06048981 0,019209099 -0,010247392 0,074732426 0,017671476 0,02971766 0,029022897
Obrigages 0,04760949 -0,010679315 -0,012624259]  0,004054525| -0,004586071| -0,023634834] -0,004476093| -0,012838603| 0,035055051| 0,026539261 -0,028142368 0,024652212 0,122968968 -0,019829922 0,060436983 0,011423718 0,047581141 0,011933787
Fundos 0,00691316 -0,009537704 0,029987938] 0,002850818] -0,000101392 0,012380207| -0,002132785] -0,007414112] -0,000205063| 0,024260192 0,029883299 0,04871988 0,074118849 0,024350513 0,060737747 0,028497199 0,005018685 0,02426701
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Nivel de atividade atual - | Nivel de atividade | Nivel de atividade | Nivel de atividade atual | Nivel de atividade | Nivel de atividade | Distrito - Beja|  Distrito - Distrito - Distrito - Distrito- | Distrito - Faro| _ Distrito - Distrito - Distrito - Distrito - Distrito- | Distrito - Regido | Distrito - Distrito - Distrito - Distrito- | Distrito - Distrito - Distrito -
Niio ativo - Deficiente - | atual- Ndo ativo - | atual - No ativo - [Ndio ativo - Cuida do lar |atual - Ndo ativo - | atual - Nio ativo - Braga Braganga Castelo Coimbra Guarda Leiria Lisboa Portalegre Porto Auténomados |  Regiio Santarém Setiibal Viana do Real Viseu Evora
Reformado(a) por | Niio trabalha e nio Estudante e da familia Reformado(a) Outro Branco Agores Auténoma da Castelo
invalidez procura emprego Madeira
0,020450982 -0,03447484 -0,375356041 0,106610268 0,684912065 -0,024452667| -0,010951501 0,028384246 0,039491386 0,049454462 0,060501677 0,007396693 0,073217318 0,033008302( -0,029362784 0,010487526( -0,058577495 -0,027097762| -0,006923764| -0,045033023| -0,055097952 0,04770114 0,065887142 -0,01600564 0,02551495

0,027897849

-0,004167805

0,202419453

0,034490887

-0,066189983

-0,013406097

0,0093506

0,006149906

0,025856533

-0,00826239

-0,011969695

0,025961172

-0,020468195

-0,0026119

-0,029682127

-0,00641933

0,008217643

0,000134683

0,030338291

0,078882341

,001646449

0,021066921

-0,031559549

0,016466531

-0,023480295

-0,021774662

-0,006775576

-0,097181823

0,006057246

-0,240418011

0,079975345

-0,002560693

0,000368831

0,000179588

-0,054029607

-0,042864121

-0,020671942

-0,042912965

-0,038407142

-0,000289575

-0,017756394

0,054028158

0,009391503

-0,011424282

0,014322398

-0,001045166

0,055554086

-0,032368273

0,055389124
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-0,012117847 0,087927542 0,005266868 0,026170496 0,002008676 -0,007625985| -0,009614338] -0,025305549] 0,124134913]  0,05300402| -0,018995687| -0,019538441] -0,008815427] 0,00661353] -0,014227897| -0,012321576] 0,002870672 -0,013483769| -0,014386036] -0,018857952| -0,001152593| -0,014386036| 0,026792156| 0,018318402]  0,05012247
0,074770859 0,027152872 0,035184089 0,008157162 0,026780223 -0,026137785| 0,012834911| 0,090160281| 0,022858815| 0,042164184| -0,03026561| 0,025009001| -0,014159097| -0,022961525| 0,001833114| -0,01614149 0,020460517| 0,067453534 0,031365368| 0,006075812| -0,023886849| -0,006086343| -0,031025305| 0,020765755

0,068251423 0,024395594. 0,011289238 -0,041549971 -0,012182227 0,026453919|  -0,02962378| 0,014370008| -0,007355115 -0,0085363| -0,037291251| -0,017758863| 0,000924006( -0,003915973| 0,001572593[ -0,005516301 0,004370421| 0,052352919| -0,016075939| 0,033302863| 0,019267946( 0,047139133[ -0,036631673| -0,020938277
-0,031510153 -0,029301835 -0,034454095 -0,049722164 0,045412361 0,045171642| 0,000231843| -0,013666885| -0,028549215 -0,02500372| -0,015154829| -0,02292284| 0,023464628|  0,05939064| -0,032039914| -0,000707295 -0,00137083|  0,01009138| -0,024481377| -0,016765709|  0,01009138| 0,013234105[ -0,014538598| -0,000301788
-0,038693463 -0,035981719 0,023513461 0,068212 0,0075747 -0,024350513|  0,047670389| 0,014016685| -0,008564736| -0,005319789| 0,000636008| 0,017244266| -0,028148516| 0,045032968| -0,005776166| -0,023954364| -0,013324304 -0,01483459| -0,006149429| 0,042624169| -0,015213214| -0,032673819| 0,010777238| 0,018151375| -0,00974867
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Indicador de | Rendi mensal do | Rendi mensal | Rendi mensal | Rendis mensal do | Rendimento mensal Acdes Obrigacoes Fundos
literacia agregado familiar - | do agregado familiar - | do agregado familiar { agregado familiar - Sem | do agregado familiar -
Entre 500 e 1000 Euros | Entre 1000 e 2500 Mais de 2500 Euros rendimento Até 500 Euros
Euros
-0,062668184 0,003197037 0,016629036 0,026282607 -0,044153863 0,017595764| 0,005334252 0,04760949|  -0,00691316
-0,005969455 0,101871936 0,041950321 0,097638779 -0,035381551 -0,03826943| 0,006478317| -0,010679315| -0,009537704

0,012148399 -0,086368741 0,051693859 0,06433288 -0,026337996 -0,039416626 0,017666644| -0,012624259 0,029987938
0,030491076 -0,021682152 0,026145583 0,009389727 -0,000537263 -0,029415928 -0,01102361 0,004054525 0,002850818
-0,058941087 -0,13878035 0,122538404 0,0752857 -0,083609229 -0,086847888 0,023828266| -0,004586071| -0,000101392

0,032036228

0,009960214

-0,010093185

-0,026290474 0,052096039

0,022815438

0,015042772

-0,023634834

0,012380207

0,055562699

0,144402112

-0,133190739

-0,060652455 0,06985942

0,081975213

-0,000618154

-0,004476093

-0,002132785

-0,03546585

0,054796311

-0,040308903

-0,032274218 -0,012117847

0,038865943

-0,035791333

-0,012838603

-0,007414112

-0,002967868 0,024380719 -0,023218324 -0,034623292 0,040853313 0,041173776| -0,026412563 0,035055051( -0,000205063
0,086740011 -0,029367591 0,019012321 0,001731549 0,025478259 0,000878958| 0,088973011| 0,026539261| 0,024260192
0,060348057 -0,017613488 0,015703853 0,026943932 -0,044023878 -0,024817683 -0,01835173| -0,028142368 0,029883299
-0,062054472 0,044518793 0,041136112 -0,088268372 -0,027655178 -0,021107065 -0,06048981| -0,024652212 -0,04871988
-0,005591306 -0,046554936 -0,017563971 0,099082784 -0,017723554 -0,023176801 0,019209099 0,122968968 0,074118849
-0,000689111 0,031356382 -0,017236569 0,001966997 -0,007625985 -0,020732198| -0,010247392| -0,019829922| -0,024350513
-0,013481235 -0,062978345 0,023655765 0,070958768 -0,023390792 -0,034443251 0,074732426 0,060436983 0,060737747

-0,021165041 -0,026985188 -0,00212323 -0,020256642 0,246981022 -0,011943505 0,017671476| -0,011423718 0,028497199
0,01254823 0,06235604 -0,058343928 -0,06043641 0,137970927 0,047359576 -0,02971766| -0,047581141 0,005018685
0,047368856 -0,06925906 0,0277861 0,064151515 -0,007145706 -0,027662184 0,029022897 0,011933787 0,02426701

-0,024008904

0,015033289

-0,014469621

-0,044074157 -0,012117847

0,074770859

0,068251423

-0,031510153

-0,038693463

-0,017409057

0,016112964

-0,023929465

-0,026636054 0,087927542

0,027152872

0,024395594

-0,029301835

-0,035981719

0,029119128

0,023325209

-0,020447782

-0,024144758 0,005266868

0,035184089

0,011289238

-0,034454095

-0,023513461

-0,064222789 0,049056332 -0,021103323 -0,028000555 -0,026170496 0,008157162| -0,041549971| -0,049722164 -0,068212
-0,02348667 0,008649132 -0,003823799 -0,02314323 0,002008676 0,026780223| -0,012182227| 0,045412361 0,0075747
-0,036739452 7,68748E-05 -0,003685621 -0,016597803 -0,007625985 0,035756871| -0,010247392( -0,019829922( -0,024350513
-0,003260885 0,003210219 -0,020831562 0,044362978 -0,009614338 -0,026137785 0,026453919 0,045171642 0,047670389
-0,000357231 0,025366979 -0,016581715 -0,009370701 -0,025305549 0,012834911 -0,02962378 0,000231843 0,014016685
-0,014266155 -0,01699398 -0,027143458 -0,03359091 0,124134913 0,090160281 0,014370008| -0,013666885| -0,008564736
-0,010075976 0,003894627 -0,007910238 -0,022341394 0,05300402 0,022858815( -0,007355115( -0,028549215( -0,005319789
0,043182666 -0,032272936 0,035825124 -0,033636504 -0,018995687 0,042164184 -0,0085363 -0,02500372 0,000636008
0,037124597 0,025504592 -0,009442884 0,00754302 -0,019538441 -0,03026561| -0,037291251| -0,015154829 0,017244266
0,004412556 0,054326228 -0,051254035 -0,008456403 -0,008815427 0,025009001( -0,017758863 -0,02292284| -0,028148516
0,022033869 0,013558484 -0,022984406 0,023012702 0,00661353 -0,014159097 0,000924006 0,023464628 0,045032968
-0,009401417 -0,019757724 -0,011354044 0,057732336 -0,014227897 -0,022961525( -0,003915973 0,05939064( -0,005776166

-0,002992383 0,051478778 -0,001717296 -0,056813472 -0,012321576 0,001833114 0,001572593| -0,032039914| -0,023954364
-0,05995238 -0,040998454 0,059458269 -0,022914783 0,002870672 -0,01614149| -0,005516301| -0,000707295( -0,013324304
0,028068361 -0,011074829 -0,010402065 0,044287459 -0,013483769 -0,020460517 0,004370421 -0,00137083 -0,01483459

-0,001299973 -0,00406978 -0,043471568 0,023722959 -0,014386036 0,067453534 0,052352919 0,01009138( -0,006149429
0,007085095 0,041043799 -0,040263703 -0,009360932 -0,018857952 0,031365368| -0,016075939| -0,024481377| 0,042624169

-0,002246883 0,000250654 -0,012017165 0,012466651 -0,001152593 0,006075812 0,033302863| -0,016765709| -0,015213214

-0,040161202 -0,00406978 0,036869857 -0,026307838 -0,014386036 -0,023886849 0,019267946 0,01009138| -0,032673819

-0,026435656 -0,015156222 0,027384865 -0,022365299 0,026792156 -0,006086343 0,047139133 0,013234105 0,010777238
0,050102862 -0,02594245 0,050257017 -0,022341394 0,018318402 -0,031025305| -0,036631673| -0,014538598 0,018151375
0,028638266 0,019280685 -0,015604005 -0,027953262 0,05012247 0,020765755| -0,020938277| -0,000301788 -0,00974867

1 -0,116357585 -0,033629047 0,207094308 0,035667451 -0,048697024| 0,176328512 0,06631316 0,144622732

-0,116357585

1

-0,603482924

-0,249672936 -0,054148497

-0,14720949

-0,107414251

-0,058647169

-0,099498433

-0,033629047

-0,603482924

1

-0,453009164 -0,098247595

-0,267098424

0,014245292

-0,060906788

-0,019566564

0,207094308 -0,249672936 -0,453009164 1 -0,040646992 -0,110503951 0,157839863 0,186868146 0,164278276
0,035667451 -0,054148497 -0,098247595 -0,040646992 1 -0,023965845 -1,93768E-05 -0,02292284 0,057182499
-0,048697024 -0,14720949 -0,267098424 -0,110503951 -0,023965845 1| -0,075837997 -0,04253613| -0,051669946
0,176328512 -0,107414251 0,014245292 0,157839863 -1,93768E-05 -0,075837997 1 0,101162853 0,204756492

0,06631316 -0,058647169 -0,060906788 0,186868146 -0,02292284 -0,04253613 0,101162853 1 0,150846448

0,144622732

-0,099498433

-0,019566564

0,164278276 0,057182499

-0,051669946

0,204756492

0,150846448
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Tabela AS — Modelo Logit — Agdes:

Modelo Logit
Variaveis AME SE z p lower upper
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario -0,00178]| 0,025541| -0,06963( 0,944488| -0,05184| 0,04828
Nivel de atividade atual Ativo - Empresario - Proprietdrio de empresa - Socio 0,035957( 0,039757( 0,904414] 0,365776| -0,04197( 0,11388
Nivel de atividade atual Ativo - Outro -0,03103( 0,108404( -0,28626( 0,774678| -0,2435| 0,181436
Nivel de atividade atual Ativo - Trabalhador por conta prdpria - Freelancer 0,078185( 0,030717| 2,545314] 0,010918( 0,01798| 0,13839
Nivel de atividade atual Ativo - Estagiario - Trainee - Aprendiz 0,211308( 0,126006( 1,676973| 0,093548| -0,03566( 0,458275
Nivel de atividade atual Ativo - Desempregado, a procura de emprego -0,01317| 0,052634| -0,25013( 0,802489| -0,11633| 0,089995
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funciondrio publico 0,028433( 0,029556| 0,962005| 0,336047( -0,0295| 0,086362
Nivel de atividade atual N3o ativo - Reformado 0,011535( 0,030551| 0,37756| 0,705758| -0,04834( 0,071413
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Outro 0,013218] 0,108327] 0,122019| 0,902884| -0,1991| 0,225535
Nivel de atividade atual N3o ativo - Deficiente - reformado por invalidez 0,162535( 0,048571] 3,346355| 0,000819( 0,067338| 0,257731
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego 0,111424| 0,054608( 2,040459| 0,041305| 0,004396( 0,218453
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Estudante 0,062848] 0,043082| 1,45878| 0,144626| -0,02159( 0,147288
Nivel de atividade atual N&o ativo - Trabalha em casa para cuidar da familia (cuidar dacasa) | -0,00038| 0,040911| -0,00929| 0,992588| -0,08056| 0,079804
Distrito Beja 0,063469| 0,059094| 1,074035| 0,282807 -0,05235( 0,179291
Distrito Braga -0,04612| 0,035251| -1,3082| 0,190805( -0,11521( 0,022975
Distrito Braganga 0,054488| 0,054257| 1,004258| 0,315254| -0,05185( 0,16083
Distrito Castelo Branco -0,00273| 0,046685| -0,05854| 0,953316| -0,09423| 0,088767
Distrito Coimbra -0,00364| 0,040496| -0,08997( 0,928311( -0,08301( 0,075727
Distrito Evora -0,08711| 0,103799| -0,8392( 0,401358( -0,29055( 0,116334
Distrito Faro -0,08558( 0,049295( -1,73618| 0,082532| -0,1822|0,011031
Distrito Guarda -0,07905( 0,107553| -0,73501| 0,462335| -0,28985| 0,131748
Distrito Leiria 0,008241] 0,036008] 0,228858| 0,818979| -0,06233| 0,078816
Distrito Portalegre 0,022924] 0,057703| 0,397276| 0,691164| -0,09017( 0,136019
Distrito Porto 0,001808| 0,022094| 0,081825| 0,934786( -0,0415( 0,045111
Distrito R. A. dos Agores -0,0172] 0,052075| -0,33031( 0,741164( -0,11927( 0,084864
Distrito R.A. da Madeira 0,105012| 0,042056| 2,496992| 0,012525| 0,022585( 0,18744
Distrito Santarém -0,00926( 0,04363| -0,21226| 0,831903| -0,09478| 0,076253
Distrito Setubal 0,048015] 0,028637] 1,676695| 0,093602| -0,00811| 0,104143
Distrito Viana do Castelo 0,037733| 0,045625| 0,827009] 0,408232| -0,05169( 0,127157
Distrito Vila Real 0,076123| 0,04603| 1,653766| 0,098175( -0,01409( 0,16634
Distrito Viseu -0,11652| 0,061129| -1,90609| 0,056639| -0,23633| 0,003293
estado civil divociado -0,04072| 0,045239| -0,90008( 0,368078| -0,12938( 0,047948
estado civil Numa parceria doméstica -0,02883| 0,033221| -0,86786| 0,385474| -0,09394( 0,036281
estado civil Separado (mas ndo divorciado) 0,065826( 0,069111| 0,95246| 0,340864| -0,06963( 0,201282
estado civil Solteiro (nunca casou) 0,001631| 0,025409( 0,064183| 0,948824| -0,04817( 0,051431
estado civil viuva -0,11238( 0,10307( -1,09032| 0,275573| -0,31439| 0,089634
Género Masculino 0,05131| 0,015813| 3,24478] 0,001175| 0,020317| 0,082303
Idade 0,000921] 0,000726] 1,268649]| 0,204566| -0,0005| 0,002343
Indicador de Literacia 0,09904| 0,016961| 5,839271| 5,24E-09( 0,065797| 0,132283
Nivel de ensino: Sem ensino primario concluido 0,254851( 0,236878| 1,075874| 0,281984( -0,20942| 0,719124
Nivel de ensino: Ensino Primério Incompleto -0,04695| 0,024919 -1,884| 0,059565| -0,09579( 0,001893
Nivel de ensino: Ensino Basico Incompleto -0,03899] 0,032698| -1,19249( 0,233071| -0,10308| 0,025095
Nivel de ensino: Ensino Basico Completo (42 ano) -0,03957| 0,029138( -1,35801| 0,174459| -0,09668( 0,017539
Nivel de ensino: Ensino Secundario Incompleto 0,092663( 0,132963| 0,69691| 0,485859| -0,16794( 0,353267
Nivel de ensino: Ensino Secundario Completo (122 ano) -0,02389] 0,027719| -0,86187( 0,388759| -0,07822| 0,030438
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Incompleto -0,13643| 0,012191| -11,1918| 4,47E-29| -0,16033| -0,11254
Nivel de ensino: Ensino Superior Incompleto -0,08491]| 0,028517| -2,97753( 0,002906| -0,1408| -0,02902
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Completo -0,01274] 0,065659| -0,1941| 0,846099( -0,14143( 0,115945
Nivel deensino: Ensino Superior Completo 0,015147] 0,024843| 0,60972| 0,542047| -0,03354| 0,063839
Nivel de ensino Grau universitario superior ao primeiro nivel (mestrado/doutoramento) 0,002547( 0,034442( 0,073941| 0,941057| -0,06496( 0,070051
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio -0,01137| 0,010302| -1,10363( 0,269754| -0,03156| 0,008822
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar 0,007484] 0,011687] 0,640325| 0,521962| -0,01542| 0,03039
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos -0,04447] 0,081445( -0,54608| 0,585014| -0,2041( 0,115154
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros -0,1724] 0,060042| -2,87127| 0,004088| -0,29008( -0,05472
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 Euros -0,0661( 0,022793| -2,90007( 0,003731( -0,11078| -0,02143
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,055092( 0,018097| 3,044205] 0,002333( 0,019622| 0,090562
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Tabela A6 - Modelo Probit - Acoes:

Modelo Probit
Variaveis AME SE z p lower upper
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario -0,00507| 0,024862| -0,20393| 0,838408| -0,0538| 0,043658
Nivel de atividade atual Ativo - Empresdrio - Proprietario de empresa - Sécio 0,030333]| 0,040207]| 0,754415 0,4506| -0,04847| 0,109137
Nivel de atividade atual Ativo - Outro -0,03764] 0,104135| -0,36143| 0,71778| -0,24174| 0,166464
Nivel de atividade atual Ativo - Trabalhador por conta prdpria - Freelancer 0,073678( 0,031402] 2,346307( 0,01896| 0,012132( 0,135223
Nivel de atividade atual Ativo - Estagiario - Trainee - Aprendiz 0,200476]| 0,136815] 1,465304| 0,142838| -0,06768| 0,468629
Nivel de atividade atual Ativo - Desempregado, a procura de emprego -0,01733( 0,04907| -0,3531(0,724014| -0,1135|0,078849
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario publico 0,02639] 0,029432| 0,896642| 0,36991( -0,0313| 0,084076
Nivel de atividade atual N3o ativo - Reformado 0,004934 0,0302| 0,16337|0,870227| -0,05426| 0,064124
Nivel de atividade atual N&o ativo - Outro 0,00805| 0,104456| 0,07707| 0,938568| -0,19668| 0,212779
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Deficiente - reformado por invalidez 0,154495 0,0515] 2,999929 0,0027| 0,053558( 0,255433
Nivel de atividade atual N3o ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego 0,105059] 0,056531] 1,858428| 0,063108| -0,00574| 0,215858
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Estudante 0,063909]| 0,042188] 1,514867| 0,129806| -0,01878| 0,146596
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Trabalha em casa para cuidar da familia (cuidar da casa) -0,00696| 0,039059| -0,17813| 0,858621| -0,08351| 0,069596
Distrito Beja 0,056261| 0,062657| 0,897923| 0,369227| -0,06654| 0,179068
Distrito Braga -0,04268] 0,033937| -1,25755| 0,208556| -0,10919| 0,023838
Distrito Braganga 0,052254] 0,055922] 0,934407| 0,350094| -0,05735| 0,161859
Distrito Castelo Branco -0,00736| 0,046436| -0,15841| 0,874137| -0,09837| 0,083658
Distrito Coimbra -0,0033| 0,039598| -0,08341| 0,933527| -0,08091| 0,074308
Distrito Evora -0,09813] 0,098703| -0,99416| 0,320147| -0,29158]| 0,095328
Distrito Faro -0,0804| 0,045492| -1,76725| 0,077187| -0,16956| 0,008767
Distrito Guarda -0,09514] 0,106196| -0,89585| 0,370331| -0,30328| 0,113004
Distrito Leiria 0,012272] 0,035643] 0,344299]| 0,730621| -0,05759| 0,082132
Distrito Portalegre 0,018088]| 0,057297] 0,315696| 0,752233| -0,09421| 0,130388
Distrito Porto -0,00062| 0,021897| -0,02853| 0,977238| -0,04354| 0,042292
Distrito R. A. dos Acores -0,02228] 0,052747| -0,42242) 0,672717| -0,12566| 0,081101
Distrito R.A. da Madeira 0,11024| 0,043667| 2,524539| 0,011585| 0,024654| 0,195827
Distrito Santarém -0,00656| 0,042052| -0,15588| 0,876128| -0,08898| 0,075866
Distrito Setubal 0,050041| 0,028987] 1,726318| 0,08429| -0,00677| 0,106854
Distrito Viana do Castelo 0,039472] 0,046665]| 0,845845| 0,397639| -0,05199]| 0,130934
Distrito Vila Real 0,085523] 0,047018] 1,818965| 0,068917| -0,00663| 0,177676
Distrito Viseu -0,11242] 0,055525| -2,02473| 0,042896| -0,22125 -0,0036
Estado civil divociado -0,03252] 0,042422| -0,76656| 0,443342| -0,11567| 0,050627
Estado civil Numa parceria doméstica -0,0269]| 0,032577| -0,82573| 0,40896( -0,09075| 0,03695
Estado civil Separado (mas ndo divorciado) 0,05721] 0,072287| 0,791429] 0,428694| -0,08447| 0,19889
Estado civil Solteiro (nunca casou) -0,00064| 0,025064| -0,02537| 0,979758| -0,04976| 0,048488
Estado civil viuva -0,09914] 0,089658| -1,10571| 0,268853| -0,27486| 0,076591
Género Masculino 0,053295] 0,015713] 3,391696| 0,000695| 0,022497| 0,084092
Idade 0,000946| 0,000725] 1,303453| 0,19242| -0,00048| 0,002368
Indicador de Literacia 0,101392]| 0,017565]| 5,772477| 7,81E-09| 0,066966| 0,135818
Nivel de ensino: Sem ensino primario concluido 0,259344( 0,238656| 1,086685( 0,277176| -0,20841( 0,727102
Nivel de ensino: Ensino Primario Incompleto -0,05099] 0,024161| -2,11058| 0,034808| -0,09835| -0,00364
Nivel de ensino: Ensino Basico Incompleto -0,03739| 0,032407| -1,15376 0,2486| -0,10091( 0,026127
Nivel de ensino: Ensino Basico Completo (42 ano) -0,04353| 0,028048| -1,55188| 0,120692| -0,0985| 0,011446
Nivel de ensino: Ensino Secundario Incompleto 0,086511| 0,13101] 0,660341| 0,509035| -0,17026| 0,343286
Nivel de ensino: Ensino Secundario Completo (122 ano) -0,02399( 0,027245| -0,88072| 0,378471| -0,07739| 0,029404
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Incompleto -0,13699( 0,012174| -11,2532| 2,23E-29| -0,16085| -0,11313
Nivel de ensino: Ensino Superior Incompleto -0,08554| 0,02844| -3,00764| 0,002633| -0,14128| -0,0298
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Completo -0,01948| 0,064618| -0,30143| 0,763086| -0,14613| 0,10717
Nivel de ensino: Ensino Superior Completo 0,017314( 0,025321| 0,683793( 0,494106| -0,03231( 0,066942
Nivel de ensino Grau universitario superior ao primeiro nivel (mestrado/doutoramento) 0,00113| 0,034895| 0,032382| 0,974167| -0,06726| 0,069523
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio -0,01076| 0,010137| -1,06095( 0,288713| -0,03062| 0,009114
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar 0,005372( 0,01173] 0,457983( 0,646965| -0,01762| 0,028363
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos -0,01845] 0,077534| -0,2379| 0,811957| -0,17041| 0,133519
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros -0,15559( 0,050537| -3,07872| 0,002079| -0,25464| -0,05654
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 Euros -0,05944( 0,021028| -2,8266| 0,004704| -0,10065| -0,01822
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,05975| 0,018824| 3,174148| 0,001503| 0,022856| 0,096645




Tabela A7 - Modelo Logit - Obrigagoes:

Modelo Logit
Variaveis AME SE | z | P lower upper
Nivel de atividade atual Ativo - Empresario - Proprietdrio de empresa - Sécio 0,069288 0,020724 3,343434 0,000827 0,02867 0,109905
Nivel de atividade atual Ativo - Outro -0,78024 137,472 -0,00568 0,995472  -270,22 268,66
Nivel de atividade atual Ativo - Trabalhador por conta prépria - Freelancer 0,02871 0,020237 1,418654 0,156 -0,01095 0,068374
Nivel de atividade atual Ativo - Estagiario - Trainee - Aprendiz -0,72741 225,7898 -0,00322 0,99743 -443,267 441,8126
Nivel de atividade atual Ativo - Desempregado, a procura de emprego -0,75536 58,78673 -0,01285 0,989748 -115,975 114,4645
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario publico 0,001659 0,021141 0,078475 0,93745 -0,03978 0,043095
Nivel de atividade atual N3o ativo - Reformado 0,030386 0,020544 1,479064 0,139123 -0,00988 0,070652
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Outro -0,77152 138,2549 -0,00558 0,995548 -271,746 270,203
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Deficiente - reformado por invalidez -0,77058 88,23768 -0,00873 0,993032 -173,713 172,1721
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego -0,77861 94,12432 -0,00827 0,9934 -185,259 183,7017
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Estudante -0,05312 0,040282 -1,31875 0,187251 -0,13207 0,025829
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Trabalha em casa para cuidar da familia (cuidar da casa) -0,03694 0,037832 -0,97635 0,328892 -0,11109 0,037212
Distrito Beja 0,027598 0,03347 0,82456 0,409622 -0,038 0,093198
Distrito Braga -0,00094 0,021425 -0,04394 0,964952 -0,04293 0,041051
Distrito Braganga -0,01317 0,05048 -0,2609 0,794168 -0,11211 0,085768
Distrito Castelo Branco -0,05584 0,049275 -1,13332 0,25708 -0,15242 0,040733
Distrito Coimbra -0,04218 0,036243 -1,16376 0,244523 -0,11321 0,028857
Distrito Evora 0,000627 0,051419 0,012186 0,990277 -0,10015 0,101406
Distrito Faro -0,03063 0,031293 -0,97888 0,327637 -0,09197 0,030701
Distrito Guarda -0,80337 114,2852 -0,00703 0,994391 -224,798 223,1914
Distrito Leiria 0,015434 0,021913 0,704327 0,481229 -0,02752 0,058384
Distrito Portalegre -0,78232 85,9962  -0,0091 0,992742 -169,332 167,7671
Distrito Porto -0,00328 0,014855 -0,22088 0,825185 -0,0324 0,025835
Distrito R. A. dos Agores -0,02201 0,0383 -0,57475 0,56546 -0,09708 0,053054
Distrito R.A. da Madeira 0,004348 0,032227 0,134928 0,892669 -0,05882 0,067513
Distrito Santarém -0,03284 0,036066 -0,91062 0,362496 -0,10353 0,037846
Distrito Settbal -0,017 0,023862 -0,71258 0,476108 -0,06377 0,029765
Distrito Viana do Castelo 0,029249 0,031197 0,937557 0,348472  -0,0319 0,090394
Distrito Vila Real 0,017156 0,036915 0,464735 0,642121 -0,0552 0,089507
Distrito Viseu -0,02309 0,035901 -0,64314 0,520133 -0,09345 0,047275
estado civil divociado 0,047103 0,022332 2,109217 0,034926 0,003333 0,090872
estado civil Numa parceria doméstica 0,014736 0,021763 0,677109 0,498337 -0,02792 0,05739
estado civil Separado (mas ndo divorciado) -0,7483 114,6835 -0,00652 0,994794 -225,524 224,0272
estado civil Solteiro (nunca casou) 0,024126 0,016911 1,426658 0,153678 -0,00902 0,057272
estado civil viuva -0,01607 0,05037 -0,31905 0,749692 -0,11479 0,082653
Género Masculino 0,013566 0,010745 1,262559 0,206748 -0,00749 0,034626
Idade 2,28E-05 0,000518 0,044081 0,96484 -0,00099 0,001038
Indicador de Literacia 0,020115 0,012447 1,616132 0,106066 -0,00428 0,04451
Nivel de ensino: Ensino Basico Incompleto 0,052582 0,032391 1,623374 0,10451 -0,0109 0,116067
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Incompleto 0,927236 87,80638 0,01056 0,991574 -171,17 173,0246
Nivel de ensino: Ensino Primario Incompleto -0,01561 0,017452 -0,8945 0,371056 -0,04981 0,018594
Nivel de ensino: Ensino Secundario Incompleto -0,05458 0,00837 -6,52032 7,02E-11 -0,07098 -0,03817
Nivel de ensino: Ensino Superior Incompleto -0,02373 0,022951 -1,0341 0,301089 -0,06872 0,021249
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Completo -0,00344 0,048313 -0,07129 0,943169 -0,09814 0,091248
Nivel de ensino: Ensino Basico Completo (42 ano) -0,00422 0,019802 -0,21328 0,831105 -0,04303 0,034587
Nivel de ensino: Ensino Secundario Completo (122 ano) 0,005195 0,020996 0,247416 0,804586 -0,03596 0,046346
Nivel de ensino: Ensino Superior Completo 0,025596 0,017966 1,424736 0,154233 -0,00962 0,060808
Nivel de ensino Grau universitdrio superior ao primeiro nivel (mestrado/doutoramento) -0,04199 0,012404 -3,38513 0,000711 -0,0663 -0,01768
Nivel de ensino: Sem ensino primario concluido -0,05458 0,008371 -6,51996 7,03E-11 -0,07098 -0,03817
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio -0,00162 0,00715 -0,22621 0,821035 -0,01563 0,012396
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar -0,00177 0,008409 -0,20994 0,833712 -0,01825 0,014715
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 Euros -0,00766 0,015593 -0,49133 0,623191 -0,03822 0,022901
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,061964 0,012403 4,996023 5,85E-07 0,037655 0,086273
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos -0,73436 109,2232 -0,00672 0,994635 -214,808 213,3393
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros -0,04273 0,036526 -1,16994 0,242027 -0,11432 0,028856
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Tabela A8 - Modelo Probit - Obrigagoes:

Modelo Probit
Variaveis AME SE z | p | lower upper
Nivel de atividade atual Ativo - Empresario - Proprietdrio de empresa-Sécio 0,074452 0,022229 3,349408 0,00081 0,030885 0,118019
Nivel de atividade atual Ativo - Outro -0,43128 37,78239 -0,01141 0,990892 -74,4834 73,62084
Nivel de atividade atual Ativo - Trabalhador por conta prépria - Freelancer 0,030046 0,02079 1,445233 0,148392 -0,0107 0,070794
Nivel de atividade atual Ativo - Estagiario - Trainee - Aprendiz -0,36481 63,95558  -0,0057 0,995449 -125,715 124,9858
Nivel de atividade atual Ativo - Desempregado, a procura de emprego -0,37868 16,8689 -0,02245 0,98209 -33,4411 32,68376
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario publico 0,006248 0,020341 0,307162 0,75872 -0,03362 0,046115
Nivel de atividade atual N&o ativo - Reformado 0,02981 0,020496 1,454441 0,145824 -0,01036 0,069982
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Outro -0,41837 38,34111 -0,01091 0,991294 -75,5656 74,72883
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Deficiente - reformado por invalidez -0,39607 25,26908 -0,01567 0,987494 -49,9225 49,13041
Nivel de atividade atual N3o ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego -0,40538 26,86889 -0,01509 0,987962 -53,0674 52,25667
Nivel de atividade atual N&o ativo - Estudante -0,03735 0,034969 -1,06818 0,285438 -0,10589 0,031185
Nivel de atividade atual N3o ativo - Trabalha em casa para cuidar da familia (cuidar da casa) -0,02843 0,032341 -0,87901 0,379398 -0,09182 0,034959
Distrito Beja 0,026312 0,037408 0,703374 0,481823 -0,04701 0,09963
Distrito Braga -0,00061 0,021332 -0,02865 0,977147 -0,04242 0,041198
Distrito Braganga -0,01975 0,049531 -0,39878 0,690052 -0,11683 0,077326
Distrito Castelo Branco -0,05635 0,04426 -1,27311 0,20298 -0,14309 0,0304
Distrito Coimbra -0,03281 0,031862 -1,02969 0,303155 -0,09526 0,02964
Distrito Evora 0,004388 0,049174 0,089224 0,928904 -0,09199 0,100767
Distrito Faro -0,03206 0,030611 -1,0473 0,294963 -0,09206 0,027938
Distrito Guarda -0,4571 31,6633 -0,01444 0,988482 -62,516 61,60182
Distrito Leiria 0,014659 0,022453 0,652842 0,513858 -0,02935 0,058667
Distrito Portalegre -0,41242 24,55282 -0,0168 0,986598 -48,5351 47,71023
Distrito Porto -0,00098 0,014743 -0,06643 0,947039 -0,02988 0,027917
Distrito R. A. dos Agores -0,01472 0,036883 -0,39909 0,689827 -0,08701 0,05757
Distrito R.A. da Madeira 0,011948 0,031608 0,378014 0,70542 -0,05 0,073899
Distrito Santarém -0,03926 0,03533 -1,11114 0,266508 -0,1085 0,029989
Distrito Setubal -0,01392 0,022547 -0,61717 0,537124 -0,05811 0,030276
Distrito Viana do Castelo 0,031639 0,031436 1,00645 0,314199 -0,02997 0,093253
Distrito Vila Real 0,016164 0,036746 0,439874 0,660028 -0,05586 0,088185
Distrito Viseu -0,02264 0,033692 -0,67198 0,501596 -0,08867 0,043394
estado civil divociado 0,044866 0,022901 1,959119 0,050099 -1,9E-05 0,089752
estado civil Numa parceria doméstica 0,020972 0,020937 1,001677 0,316499 -0,02006 0,062008
estado civil Separado (mas ndo divorciado) -0,38342 32,62697 -0,01175 0,990624 -64,3311 63,56426
estado civil Solteiro (nunca casou) 0,021114 0,016971 1,244072 0,213473 -0,01215 0,054377
estado civil viuva -0,02358 0,049711 -0,47424 0,635327 -0,12101 0,073857
Género Masculino 0,013614 0,010736 1,268078 0,20477 -0,00743 0,034655
Idade 3,33E-05 0,000515 0,064616 0,94848 -0,00098 0,001043
Indicador de Literacia 0,021957 0,012728 1,725194 0,084493 -0,00299 0,046903
Nivel de ensino: Ensino Basico Incompleto 0,048951 0,03164 1,54714 0,12183 -0,01306 0,110963
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Incompleto 0,921773 34,91248 0,026402 0,978936 -67,5054 69,34897
Nivel de ensino: Ensino Primdrio Incompleto -0,01555 0,017 -0,91461 0,360397 -0,04887 0,017771
Nivel de ensino: Ensino Secundario Incompleto -0,05479 0,008316 -6,58861 4,44E-11 -0,07109 -0,03849
Nivel de ensino: Ensino Superior Incompleto -0,02278 0,022912 -0,99421 0,320118 -0,06769 0,022128
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Completo -0,01024 0,04374 -0,23404 0,814952 -0,09597 0,075492
Nivel de ensino: Ensino Basico Completo (42 ano) -0,00697 0,019072 -0,36566 0,714618 -0,04435 0,030407
Nivel de ensino: Ensino Secundario Completo (122 ano) 0,011615 0,021322 0,544768 0,585913 -0,03017 0,053406
Nivel de ensino: Ensino Superior Completo 0,024289 0,018077 1,343656 0,17906 -0,01114 0,059719
Nivel de ensino Grau universitério superior ao primeiro nivel (mestrado/doutoramento) -0,04173 0,012512 -3,33506 0,000853 -0,06625 -0,01721
Nivel de ensino: Sem ensino primario concluido -0,05479 0,00889 -6,16259 7,16E-10 -0,07221 -0,03736
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio -0,00328 0,007207 -0,45578 0,648551 -0,01741 0,01084
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar -0,00265 0,008365 -0,31715 0,751129 -0,01905 0,013742
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 Euros -0,00618 0,014606 -0,42317 0,672173 -0,03481 0,022446
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,06425 0,012684 5,065601 4,07E-07 0,039391 0,08911
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos -0,37942 30,96665 -0,01225 0,990224 -61,0729 60,3141
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros -0,02874 0,030419 -0,94472 0,344803 -0,08836 0,030882




Tabela A9 - Modelo Logit — Fundos:

Modelo Logit

Variaveis AME SE | z | p | lower | upper
Nivel de atividade atual Ativo - Empresario - Proprietario de empresa - Sécio 0,067352 0,028371 2,373927 0,0176 0,011745 0,122959
Nivel de atividade atual Ativo - Outro -1,08034 119,5007 -0,00904 0,992787 -235,297 233,1366
Nivel de atividade atual Ativo - Trabalhador por conta prépria - Freelancer 0,048628 0,025607 1,898972 0,057568 -0,00156 0,098817
Nivel de atividade atual Ativo - Estagiario - Trainee - Aprendiz 0,081664 0,094786 0,861562 0,388928 -0,10411 0,267442
Nivel de atividade atual Ativo - Desempregado, a procura de emprego 0,021898 0,036087 0,606819 0,543971 -0,04883 0,092626
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario publico 0,010186 0,025249 0,403407 0,686649 -0,0393 0,059672
Nivel de atividade atual N3o ativo - Reformado 0,028546 0,026585 1,073747 0,282936 -0,02356 0,080651
Nivel de atividade atual N&o ativo - Outro -1,05189 126,0952 -0,00834 0,993344 -248,194 246,0901
Nivel de atividade atual N&o ativo - Deficiente - reformado por invalidez -1,03747 76,36698 -0,01359 0,989161 -150,714 148,6391
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego -1,06359 81,67677 -0,01302 0,98961 -161,147 159,0199
Nivel de atividade atual N3o ativo - Estudante -0,01785 0,04095 -0,43589 0,662919 -0,09811 0,06241
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Trabalha em casa para cuidar da familia (cuidar dacasa) -0,09692 0,053134 -1,82413 0,068132 -0,20107 0,007217
Distrito Beja 0,076347 0,044175 1,728293 0,083936 -0,01023 0,162927
Distrito Braga 0,046499 0,025125 1,85073 0,064208 -0,00274 0,095743
Distrito Braganga 0,003605 0,054543 0,066095 0,947302 -0,1033 0,110508
Distrito Castelo Branco 0,027526 0,038954 0,706624 0,4798 -0,04882 0,103874
Distrito Coimbra 0,027115 0,03256 0,832766 0,404977 -0,0367 0,090932
Distrito Evora -0,02723 0,076426 -0,35625 0,721655 -0,17702 0,122566
Distrito Faro 0,033053 0,029751 1,110995 0,266571 -0,02526 0,091364
Distrito Guarda -1,06941 100,9562 -0,01059 0,991548 -198,94 196,8011
Distrito Leiria 0,067081 0,025894 2,590629 0,00958 0,01633 0,117831
Distrito Portalegre -0,03472 0,072878 -0,47637 0,633812 -0,17755 0,108121
Distrito Porto 0,012479 0,0191 0,653332 0,513542 -0,02496 0,049914
Distrito R. A. dos Agores -0,02921 0,053842 -0,54259 0,58741 -0,13474 0,076314
Distrito R.A. da Madeira -0,00125 0,044797 -0,02795 0,977701 -0,08905 0,086549
Distrito Santarém 0,081458 0,028107 2,898121 0,003754 0,026369 0,136548
Distrito Setubal 0,001117 0,028259 0,039514 0,96848 -0,05427 0,056502
Distrito Viana do Castelo -0,04488 0,070912 -0,63289 0,526807 -0,18387 0,094106
Distrito Vila Real 0,030961 0,046069 0,672052 0,50155 -0,05933 0,121255
Distrito Viseu 0,034212 0,03345 1,022776 0,306414 -0,03135 0,099774
estado civil divociado 0,011104 0,032335 0,343391 0,731304 -0,05227 0,074479
estado civil Numa parceria doméstica -0,00417 0,026216 -0,15907 0,873612 -0,05555 0,047212
estado civil Separado (mas ndo divorciado) 0,015862 0,058351 0,27184 0,785745 -0,0985 0,130229
estado civil Solteiro (nunca casou) 0,001647 0,020603 0,079943 0,936282 -0,03873 0,042029
estado civil viuva 0,000934 0,054173 0,017233 0,986251 -0,10524 0,107112
Género Masculino 0,006318 0,012853 0,491573 0,623021 -0,01887 0,03151
Idade 0,000216 0,000633 0,340734 0,733304 -0,00103 0,001457
Indicador de Literacia 0,046577 0,013882 3,355281 0,000793 0,01937 0,073785
Nivel de ensino: Ensino Basico Incompleto -0,05021 0,019212 -2,61366 0,008958 -0,08787 -0,01256
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Incompleto 0,920124 28,41493 0,032382 0,974168 -54,7721 56,61236
Nivel de ensino: Ensino Primario Incompleto -0,02489 0,019531 -1,27424 0,20258 -0,06317 0,013393
Nivel de ensino: Ensino Secunddrio Incompleto 0,080008 0,141848 0,564036 0,57273 -0,19801 0,358025
Nivel de ensino: Ensino Superior Incompleto 0,005911 0,032738 0,180545 0,856724 -0,05825 0,070076
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Completo -0,00104 0,05001 -0,02073 0,98346 -0,09906 0,096982
Nivel de ensino: Ensino Basico Completo (42 ano) 0,011515 0,027344 0,421128 0,673661 -0,04208 0,065109
Nivel de ensino: Ensino Secundario Completo (122 ano) -0,00025 0,023182 -0,01092 0,991284 -0,04569 0,045183
Nivel de ensino: Ensino Superior Completo 0,059209 0,022618 2,61783 0,008849 0,014879 0,103539
Nivel de ensino Grau universitario superior ao primeiro nivel (mestrado/doutoramento)  0,015255 0,026964 0,565756 0,57156 -0,03759 0,068103
Nivel de ensino: Sem ensino primario concluido -0,07427 0,009561 -7,76799 7,97E-15 -0,09301 -0,05553
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio -0,00505 0,008594 -0,58802 0,556521 -0,0219 0,01179
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar 0,009681 0,009304 1,04051 0,298103 -0,00855 0,027917
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 Euros -0,04688 0,020573 -2,27876 0,022681 -0,0872 -0,00656
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,050098 0,014658 3,4179 0,000631 0,02137 0,078826
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos 0,091079 0,048348 1,883805 0,059591 -0,00368 0,18584
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros -0,06937 0,042729 -1,62346 0,104492 -0,15312 0,014379
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Tabela A10 - Modelo Probit - Fundos :

Modelo Probit

Variaveis AME SE z | p | lower upper
Nivel de atividade atual Ativo - Empresario - Proprietdrio de empresa - Sécio 0,067443 0,02958 2,280033 0,022606 0,009468 0,125419
Nivel de atividade atual Ativo - Outro -0,58132 33,39207 -0,01741 0,98611 -66,0286 64,86593
Nivel de atividade atual Ativo - Trabalhador por conta prépria - Freelancer 0,046525 0,02594 1,793539 0,072887 -0,00432 0,097367
Nivel de atividade atual Ativo - Estagidrio - Trainee - Aprendiz 0,077686 0,104846 0,740952 0,458722 -0,12781 0,283181
Nivel de atividade atual Ativo - Desempregado, a procura de emprego 0,019691 0,035501 0,554663 0,579125 -0,04989 0,089271
Nivel de atividade atual Ativo - Empregado: Funcionario publico 0,012665 0,024545 0,516015 0,605844 -0,03544 0,060772
Nivel de atividade atual N&o ativo - Reformado 0,026344 0,025972 1,014317 0,310431 -0,02456 0,077248
Nivel de atividade atual Ndo ativo - Outro -0,51757 36,15002 -0,01432 0,988577 -71,3703 70,33516
Nivel de atividade atual N3o ativo - Deficiente - reformado por invalidez -0,53437 21,49322 -0,02486 0,980165 -42,6603 41,59157
Nivel de atividade atual N&o ativo - Ndo trabalha e ndo procura emprego -0,56966 22,61358 -0,02519 0,979903 -44,8915 43,75214
Nivel de atividade atual N3o ativo - Estudante -0,00361 0,037765 -0,09555 0,923878 -0,07763 0,070409
Nivel de atividade atual N3o ativo - Trabalha em casa para cuidar da familia (cuidar da casa) -0,09375 0,047015 -1,99412 0,046138 -0,1859 -0,00161
Distrito Beja 0,07584 0,04776 1,587933 0,112301 -0,01777 0,169448
Distrito Braga 0,042705 0,02551 1,674069 0,094117 -0,00729 0,092702
Distrito Braganca -0,00498 0,054334 -0,09171 0,926931 -0,11148 0,10151
Distrito Castelo Branco 0,023672 0,038138 0,620692 0,534803 -0,05108 0,098422
Distrito Coimbra 0,025124 0,032075 0,783276 0,433465 -0,03774 0,08799
Distrito Evora -0,03478 0,074208 -0,46874 0,639259 -0,18023 0,110662
Distrito Faro 0,034068 0,029927 1,138364 0,254968 -0,02459 0,092724
Distrito Guarda -0,60483 27,38495 -0,02209 0,982379 -54,2783 53,06869
Distrito Leiria 0,065687 0,026725 2,457873 0,013976 0,013307 0,118067
Distrito Portalegre -0,03926 0,068782 -0,57079 0,568144 -0,17407 0,095551
Distrito Porto 0,008505 0,018848 0,451228 0,651825 -0,02844 0,045445
Distrito R. A. dos Agores -0,02725 0,050475 -0,53994 0,589238 -0,12618 0,071676
Distrito R.A. da Madeira 0,004467 0,042753 0,104495 0,916776 -0,07933 0,088262
Distrito Santarém 0,079482 0,029219 2,720216 0,006524 0,022214 0,13675
Distrito Setubal 0,002502 0,026984 0,092706 0,926137 -0,05039 0,055389
Distrito Viana do Castelo -0,04015 0,060717 -0,66125 0,508454 -0,15915 0,078854
Distrito Vila Real 0,027138 0,045384 0,597971 0,549859 -0,06181 0,116088
Distrito Viseu 0,035419 0,033953 1,043179 0,296865 -0,03113 0,101966
estado civil divociado 0,01059 0,031994 0,330993 0,74065 -0,05212 0,073296
estado civil Numa parceria doméstica 0,003003 0,025608 0,117259 0,906654 -0,04719 0,053194
estado civil Separado (mas ndo divorciado) 0,020401 0,058528 0,34856 0,727419 -0,09431 0,135113
estado civil Solteiro (nunca casou) 0,002337 0,020473 0,114161 0,90911 -0,03779 0,042464
estado civil viuva 0,001926 0,053145 0,036245 0,971087 -0,10224 0,106088
Género Masculino 0,009387 0,012796 0,733579 0,463206 -0,01569 0,034468
Idade 0,000291 0,000631 0,460451 0,645192 -0,00095 0,001528
Indicador de Literacia 0,046565 0,014445 3,223686 0,001266 0,018254 0,074876
Nivel de ensino: Ensino Basico Incompleto -0,05005 0,019228 -2,60276 0,009248 -0,08773 -0,01236
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Incompleto 0,915183 11,75348 0,077865 0,937936 -22,1212 23,95159
Nivel de ensino: Ensino Primdrio Incompleto -0,02605 0,019229 -1,35465 0,175529 -0,06374 0,01164
Nivel de ensino: Ensino Secunddério Incompleto 0,056608 0,128165 0,441679 0,658722 -0,19459 0,307807
Nivel de ensino: Ensino Superior Incompleto 0,008462 0,033694 0,251156 0,801694 -0,05758 0,074501
Nivel de ensino: Ensino Politécnico Completo 0,000644 0,051556 0,012482 0,990041 -0,1004 0,101692
Nivel de ensino: Ensino Basico Completo (42 ano) 0,006292 0,02597 0,242272 0,808569 -0,04461 0,057193
Nivel de ensino: Ensino Secundério Completo (122 ano) 5,63E-05 0,02272 0,002479 0,998022 -0,04447 0,044587
Nivel de ensino: Ensino Superior Completo 0,056889 0,022796 2,4956 0,012574 0,01221 0,101568
Nivel de ensino Grau universitario superior ao primeiro nivel (mestrado/doutoramento) 0,015379 0,027818 0,552842 0,580372 -0,03914 0,069902
Nivel de ensino: Sem ensino primario concluido -0,07545 0,011467 -6,57957 4,72E-11 -0,09792 -0,05297
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio -0,00634 0,008543 -0,74215 0,457998 -0,02308 0,010404
Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar 0,008192 0,009463 0,865718 0,386645 -0,01035 0,026738
Rendimento mensal do agregado familiar Entre 500 e 1000 Euros -0,04476 0,018756 -2,38627 0,01702 -0,08152 -0,008
Rendimento mensal do agregado familiar Mais de 2500 Euros 0,051255 0,015297 3,350595 0,000806 0,021273 0,081237
Rendimento mensal do agregado familiar Sem rendimentos 0,098687 0,054028 1,826581 0,067763 -0,00721 0,204581
Rendimento mensal do agregado familiar Até 500 Euros -0,05837 0,03617 -1,61384 0,106562 -0,12926 0,012519




Tabela A11 - Modelo Logit - A¢oes

term
(Intercept)
Idade
*NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio®
“Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar®
“Nivel de ensino’Attended basic education
‘Nivel de ensino’Attended polytechnic education
‘Nivel de ensino’Attended primary education
‘Nivel de ensino’Attended secondary education
‘Nivel de ensino’Attended university
‘Nivel de ensino’Completed polytechnic education
‘Nivel de ensino"Completed primary education (4th year)
‘Nivel de ensino’Completed secondary education (12th year)
“Nivel de ensino’Concluiu o primeiro nivel de ensino universitario
*Nivel de ensino Higher than first level university degree (master/doctorate)
‘Nivel deensino’l do not have primary education
“estado civil_In a domestic partnership®
“estado civil_Separated (but not divorced)
‘estado civil_Single (never married)’
“estado civil_viuva’
“estado civil divociado®
Género_Masculinol
‘Atual nivel de atividade_Active - Employee: Staff’
‘Atual nivel de atividade_Active - Entrepreneur - Business owner - Partner’
“Atual nivel de atividade_Active - Other’
‘Atual nivel de atividade_Active - Self employed - Freelancer’
‘Atual nivel de atividade_Active - Stagaire - Trainee - Apprentice’
‘Atual nivel de atividade_Active - Unemployed, looking for work®
“Atual nivel de atividade_Ativo - Empregado: Funcionario publico’
‘Atual nivel de atividade_Not active - Disabled - retired due to disability"
“Atual nivel de atividade_Not active - Not in work and not looking for employment’
‘Atual nivel de atividade_Not active - Student’

‘Atual nivel de atividade_Not active - Working at home to care of family (looking after the home)®

‘Atual nivel de atividade_N3go ativo - Aposentado’

“Atual nivel de atividade_N&o ativo - Outro’

Distrito_Beja

Distrito_Braga

Distrito_Braganca

‘Distrito_Castelo Branco®

Distrito_Coimbra

Distrito_Faro

Distrito_Guarda

Distrito_Leiria

Distrito_Portalegre

Distrito_Porto

‘Distrito_R. A. dos Agores’

‘Distrito_R.A. da Madeira’

Distrito_Santarém

Distrito_Setubal

‘Distrito_Viana do Castelo®

‘Distrito_Vila Real”

Distrito_Viseu

Distrito_Evora

‘Indicador de Literacia®

‘Rendimento mensal do agregado familiar_Between 500 and 1000 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_More than 2500 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_No income’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Up to 500 Euros’

estimate
-2,75906
0,009477
-0,11703
0,077032
-0,41968
-11,3421
-0,5219
0,716568
-1,15647
-0,12517
-0,42686
-0,24333
0,13748
0,023907
1,622329
-0,29677
0,677578
0,016787
-1,15677
-0,41913
0,531071
-0,01831
0,370125
-0,31943
0,804798
2,175103
-0,13552
0,292676
1,673051
1,146947
0,646924
-0,00391
0,118733
0,136059
0,65332
-0,47469
0,560873
-0,02813
-0,0375
-0,88097
-0,81373
0,084826
0,235967
0,018609
-0,17706
1,080944
-0,09533
0,494245
0,3884
0,78357
-1,19936
-0,89664
1,019469
-0,68042
0,567086
-0,4578
-1,77456

std.error
0,534733
0,007474
0,106069
0,120325
0,394009
324,7442
0,311651
0,872524
0,567835
0,668886
0,349231
0,297396
0,221042
0,321617
1,188279
0,341983
0,711566
0,261544
1,06071
0,4658
0,165282
0,262905
0,409246
1,115907
0,316882
1,298474
0,541752
0,304283
0,501755
0,562416
0,443837
0,421118
0,314452
1,11508
0,608274
0,362967
0,558741
0,480549
0,416857
0,507647
1,107129
0,370651
0,593955
0,227422
0,536063
0,434111
0,449105
0,295031
0,469743
0,474398
0,629478
1,068521
0,177193
0,234382
0,187181
0,838493
0,617034

statistic
-5,15969
1,267949
-1,10333
0,640202
-1,06515
-0,03493
-1,67464
0,821258
-2,03664
-0,18713
-1,22228
-0,81821
0,621963
0,074334
1,365276
-0,8678
0,952236
0,064184
-1,09056
-0,89982
3,21312
-0,06963
0,904409
-0,28625
2,539739
1,675122
-0,25014
0,961854
3,334396
2,039322
1,45757
-0,00929
0,377586
0,122017
1,074055
-1,30779
1,003815
-0,05854
-0,08997
-1,7354
-0,73499
0,228858
0,397281
0,081826
-0,33029
2,490016
-0,21226
1,675231
0,826836
1,651716
-1,90533
-0,83914
5,753453
-2,90302
3,029612
-0,54598
-2,87596

p.value
2,47E-07
0,204816
0,269885
0,522041
0,286807
0,972138
0,094005
0,411499
0,041687
0,851561
0,221602
0,413236
0,533966
0,940744
0,172166
0,385502
0,340977
0,948824
0,275465
0,368219
0,001313
0,944488
0,365779
0,774688
0,011094
0,09391
0,802477
0,336123
0,000855
0,041418
0,144959
0,992588
0,705738
0,902885
0,282798
0,190943
0,315468
0,953316
0,928312
0,082671
0,462347
0,818979
0,691161
0,934785
0,741179
0,012774
0,831901
0,093889
0,40833
0,098593
0,056737
0,401388
8,74E-09
0,003696
0,002449
0,585078
0,004028
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Tabela A12 - Modelo Probit — Ac¢ées:

term estimate std.error statistic = p.value
(Intercept) -1,5797 0,28588 -5,52575 3,28E-08
Idade 0,005279 0,004053 1,302725 0,192669
‘NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio’ -0,06005 0,056609 -1,06069 0,28883
*Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar’ 0,029993 0,065495 0,457944 0,646992
‘Nivel de ensino'Attended basic education -0,21423 0,203749 -1,05146 0,293047
Nivel de ensino’Attended polytechnic education -3,90434 92,12644 -0,04238 0,966196
“Nivel de ensino’Attended primary education -0,30677 0,162728 -1,88514 0,059411
‘Nivel de ensino’Attended secondary education 0,376063 0,496 0,758192 0,448336
“Nivel de ensino’Attended university -0,60604 0,281977 -2,14924 0,031616
“‘Nivel de ensino’Completed polytechnic education -0,10556 0,368617 -0,28636 0,774602
‘Nivel de ensino’Completed primary education (4th year) -0,25473 0,181831 -1,40094 0,161231
‘Nivel de ensino’Completed secondary education (12th year) -0,13177 0,15657 -0,84163 0,399995
“Nivel de ensino’Concluiu o primeiro nivel de ensino universitario 0,085489 0,122465 0,698063 0,485138
‘Nivel de ensino’Higher than first level university degree (master/doctorate) 0,005796 0,178595 0,032451 0,974112
‘Nivel de ensino’l do not have primary education 0,936589 0,699135 1,339639 0,180363
‘estado civil_In a domestic partnership’ -0,15018 0,181894 -0,82564 0,409007
‘estado civil_Separated (but not divorced)® 0,319401 0,40364 0,791301 0,428768
‘estado civil_Single (never married)’ -0,00355 0,13993 -0,02537 0,979758
‘estado civil_viuva' -0,55347 0,500532 -1,10576 0,268831
“estado civil divociado® -0,18155 0,236888 -0,76641 0,443431
Género_Masculinol 0,298033 0,088301 3,375193 0,000738
‘Atual nivel de atividade_Active - Employee: Staff’ -0,02831 0,138805 -0,20392 0,838413
‘Atual nivel de atividade_Active - Entrepreneur - Business owner - Partner’ 0,169346 0,224487 0,754368 0,450628
‘Atual nivel de atividade_Active - Other® -0,21013 0,581404 -0,36141 0,717791
‘Atual nivel de atividade_Active - Self employed - Freelancer® 0,411339 0,175624 2,342154 0,019173
‘Atual nivel de atividade_Active - Stagaire - Trainee - Apprentice’ 1,119247 0,764392 1,464232 0,143131
‘Atual nivel de atividade_Active - Unemployed, looking for work® -0,09673 0,273954  -0,3531 0,724011
‘Atual nivel de atividade_Ativo - Empregado: Funcionario publico’ 0,147334 0,16435 0,896467 0,370004
“Atual nivel de atividade_Not active - Disabled - retired due to disability” 0,862541 0,288324 2,991564 0,002776
“Atual nivel de atividade_Not active - Not in work and not looking for employment® 0,586539 0,315842 1,857062 0,063302
‘Atual nivel de atividade_Not active - Student’ 0,356801 0,235711 1,513721 0,130097
‘Atual nivel de atividade_Not active - Working at home to care of family (looking after the home)® -0,03884 0,218063 -0,17813 0,858622
‘Atual nivel de atividade_N3&o ativo - Aposentado’ 0,027545 0,1686 0,163374 0,870224
“Atual nivel de atividade_Na&o ativo - Outro” 0,044945 0,583172 0,07707 0,938568
Distrito_Beja 0,314105 0,349839 0,897857 0,369262
Distrito_Braga -0,23827 0,189529 -1,25715 0,208698
Distrito_Braganga 0,29173 0,312304 0,934123 0,35024
‘Distrito_Castelo Branco® -0,04107 0,259251 -0,15841 0,874138
Distrito_Coimbra -0,01844 0,221079 -0,08341 0,933528
Distrito_Faro -0,44885 0,254126 -1,76625 0,077354
Distrito_Guarda -0,53114 0,592931 -0,89578 0,370368
Distrito_Leiria 0,068514 0,198999 0,344292 0,730627
Distrito_Portalegre 0,100987 0,319883 0,3157 0,75223
Distrito_Porto -0,00349 0,122247 -0,02853 0,977238
‘Distrito_R. A. dos Agores’ -0,1244 0,294506 -0,42239 0,672738
‘Distrito_R.A. da Madeira 0,615465 0,244366 2,518619 0,011782
Distrito_Santarém -0,0366 0,234777 -0,15588 0,876128
Distrito_Setubal 0,279376 0,161971 1,724855 0,084554
‘Distrito_Viana do Castelo’ 0,220368 0,260587 0,845661 0,397742
‘Distrito_Vila Real” 0,477473 0,262821 1,816727 0,069259
Distrito_Viseu -0,62765 0,310199 -2,02338 0,043034
Distrito_Evora -0,54783 0,551139 -0,994 0,320221
‘Indicador de Literacia® 0,566065 0,099268 5,702411 1,18E-08
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Between 500 and 1000 Euros’ -0,33185 0,117456 -2,82528 0,004724
‘Rendimento mensal do agregado familiar_More than 2500 Euros’ 0,333584 0,105542 3,160674 0,001574
‘Rendimento mensal do agregado familiar_No income’ -0,10298 0,432881 -0,2379 0,811961

‘Rendimento mensal do agregado familiar_Up to 500 Euros’ -0,86865 0,282145 -3,07875 0,002079



Tabela A13 - Modelo Logit — Obrigagoes:

term estimate std.error statistic p.value
(Intercept) -3,51918 0,779492 -4,51471 6,34E-06
Idade 0,000483 0,010956 0,044081 0,96484
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio’ -0,0342 0,151197 -0,22622 0,82103
*Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar’ -0,03733 0,17779 -0,20998 0,833686
“Nivel de ensino Attended basic education 0,818897 0,416135 1,967864 0,049084
‘Nivel de ensino’Attended polytechnic education 22,18287 10754,01 0,002063 0,998354
‘Nivel de ensino’Attended primary education -0,38155 0,471981 -0,8084 0,41886
‘Nivel de ensino’Attended secondary education -16,2748 2963,207 -0,00549 0,995618
“Nivel de ensino’Attended university -0,63901 0,775827 -0,82365 0,41014
“Nivel de ensino’Completed polytechnic education -0,07494 1,08025 -0,06938 0,944691
‘Nivel de ensino’Completed primary education (4th year) -0,09252 0,444155 -0,2083 0,834997
“Nivel de ensino"Completed secondary education (12th year) 0,105551 0,415913 0,253781 0,799665
‘Nivel de ensino’Concluiu o primeiro nivel de ensino universitario 0,455752 0,299149 1,523492 0,127636
‘Nivel de ensino Higher than first level university degree (master/doctorate) -1,58974 0,766748 -2,07336 0,038139
‘Nivel de ensino’l do not have primary education -15,0672 4884,219 -0,00308 0,997539
“estado civil_In adomestic partnership’ 0,311624 0,46006 0,677354 0,498182
“estado civil_Separated (but not divorced)® -15,8247 2425,253 -0,00652 0,994794
‘estado civil_Single (never married)’ 0,510211 0,356849 1,429765 0,152784
“estado civil_viuva® -0,33984 1,065037 -0,31909 0,749657
‘estado civil divociado® 0,996101 0,46895 2,124112 0,033661
Género_Masculinol 0,287567 0,228166 1,260343 0,207546
“Atual nivel de atividade_Active - Employee: Staff’ -0,22742 0,385333 -0,59019 0,555063
‘Atual nivel de atividade_Active - Entrepreneur - Business owner - Partner’ 1,465259 0,435393 3,365372 0,000764
“Atual nivel de atividade_Active - Other® -16,5 2907,169 -0,00568 0,995472
“Atual nivel de atividade_Active - Self employed - Freelancer® 0,607139 0,427156 1,42135 0,155215
“Atual nivel de atividade_Active - Stagaire - Trainee - Apprentice’ -15,3827 4774,862 -0,00322 0,99743
‘Atual nivel de atividade_Active - Unemployed, looking for work® -15,9739 1243,183 -0,01285 0,989748
“Atual nivel de atividade_Ativo - Empregado: Funcionario publico® 0,035084 0,447062 0,078478 0,937448
‘Atual nivel de atividade_Not active - Disabled - retired due to disability® -16,2958 1865,992 -0,00873 0,993032
“Atual nivel de atividade_Not active - Not in work and not looking for employment” -16,4657 1990,48 -0,00827 0,9934
‘Atual nivel de atividade_Not active - Student’ -1,12339 0,849196 -1,32289 0,185873
‘Atual nivel de atividade_Not active - Working at home to care of family (looking after the home)® -0,78113 0,798059 -0,97879 0,327686
“Atual nivel de atividade_N&o ativo - Aposentado’ 0,642589 0,433225 1,483268 0,138003
‘Atual nivel de atividade_N3&o ativo - Outro® -16,3155 2923,722 -0,00558 0,995548
Distrito_Beja 0,583625 0,707486 0,824928 0,409412
Distrito_Braga -0,01991 0,453081 -0,04394 0,964952
Distrito_Braganga -0,27852 1,06745 -0,26092 0,794156
‘Distrito_Castelo Branco® -1,18097 1,039511 -1,13608 0,255924
Distrito_Coimbra -0,89196 0,764855 -1,16619 0,243539
Distrito_Faro -0,6478 0,660974 -0,98007 0,327051
Distrito_Guarda -16,9892 2416,8 -0,00703 0,994391
Distrito_Leiria 0,326394 0,463083 0,704827 0,480918
Distrito_Portalegre -16,544 1818,591 -0,0091 0,992742
Distrito_Porto -0,06939 0,314155 -0,22088 0,825187
‘Distrito_R. A. dos Agores’ -0,46552 0,809528 -0,57505 0,565259
‘Distrito_R.A. da Madeira’ 0,091957 0,681544 0,134924 0,892672
Distrito_Santarém -0,69454 0,761826 -0,91167 0,36194
Distrito_Setubal -0,35958 0,504344 -0,71296 0,47587
‘Distrito_Viana do Castelo” 0,618541 0,658789 0,938906 0,347779
‘Distrito_Vila Real’ 0,362797 0,780242 0,46498 0,641946
Distrito_Viseu -0,48828 0,758876 -0,64342 0,51995
Distrito_l—fvora 0,013251 1,087383 0,012186 0,990277
‘Indicador de Literacia® 0,425384 0,262431 1,620937 0,105031
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Between 500 and 1000 Euros’ -0,16202 0,329619 -0,49155 0,62304
‘Rendimento mensal do agregado familiar_More than 2500 Euros’ 1,310382 0,255832 5,122043 3,02E-07
‘Rendimento mensal do agregado familiar_No income’ -15,5299 2309,765 -0,00672 0,994635
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Up to 500 Euros’ -0,90369 0,770242 -1,17325 0,240696
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Tabela A14 - Modelo Probit — Obrigagoes:

term
(Intercept)
Idade
‘NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio’
*Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar’
‘Nivel de ensino’Attended basic education
Nivel de ensino’Attended polytechnic education
“Nivel de ensino’Attended primary education
‘Nivel de ensino’Attended secondary education
‘Nivel de ensino’Attended university
“Nivel de ensino’Completed polytechnic education
‘Nivel de ensino’Completed primary education (4th year)
‘Nivel de ensino’Completed secondary education (12th year)
“Nivel de ensino*Concluiu o primeiro nivel de ensino universitario
‘Nivel de ensino'Higher than first level university degree (master/doctorate)
‘Nivel de ensino’l do not have primary education
‘estado civil_In adomestic partnership®
‘estado civil_Separated (but not divorced)"
“estado civil_Single (never married)’
“estado civil_viuva’
“estado civil divociado®
Género_Masculinol
“Atual nivel de atividade_Active - Employee: Staff’
‘Atual nivel de atividade_Active - Entrepreneur - Business owner - Partner’
“Atual nivel de atividade_Active - Other®
“Atual nivel de atividade_Active - Self employed - Freelancer®
“Atual nivel de atividade_Active - Stagaire - Trainee - Apprentice’
‘Atual nivel de atividade_Active - Unemployed, looking for work®
‘Atual nivel de atividade_Ativo - Empregado: Funcionario publico®
‘Atual nivel de atividade_Not active - Disabled - retired due to disability®
“Atual nivel de atividade_Not active - Not in work and not looking for employment®
“Atual nivel de atividade_Not active - Student’

“Atual nivel de atividade_Not active - Working at home to care of family (looking after the home)®

“Atual nivel de atividade_N3o ativo - Aposentado’

“Atual nivel de atividade_N&o ativo - Outro’

Distrito_Beja

Distrito_Braga

Distrito_Braganga

‘Distrito_Castelo Branco®

Distrito_Coimbra

Distrito_Faro

Distrito_Guarda

Distrito_Leiria

Distrito_Portalegre

Distrito_Porto

‘Distrito_R. A. dos Agores’

‘Distrito_R.A. da Madeira’

Distrito_Santarém

Distrito_Setubal

‘Distrito_Viana do Castelo’

‘Distrito_Vila Real

Distrito_Viseu

Distrito_Evora

‘Indicador de Literacia’

‘Rendimento mensal do agregado familiar_Between 500 and 1000 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_More than 2500 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_No income’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Up to 500 Euros’

estimate
-1,9137
0,00035
-0,03454
-0,0279
0,394618
7,219772
-0,18487
-4,45973
-0,29197
-0,11601
-0,07691
0,112541
0,2192
-0,72261
-3,5983
0,220566
-4,03239
0,222052
-0,24794
0,471859
0,143313
-0,09616
0,783017
-4,5358
0,315998
-3,83668
-3,98262
0,06571
-4,16546
-4,26343
-0,39285
-0,29898
0,313516
-4,40001
0,276721
-0,00643
-0,20773
-0,5926
-0,34504
-0,33717
-4,80737
0,154164
-4,33745
-0,0103
-0,15481
0,12566
-0,41286
-0,14635
0,332748
0,169995
-0,23811
0,046144
0,230927
-0,065
0,675724
-3,99034
-0,30223

std.error
0,381478
0,005416
0,075779
0,087963

0,21559
1568,512
0,220628
412,9405
0,355201
0,536406
0,218054
0,197068
0,153245
0,330858
699,2113
0,220006
343,1373
0,178235
0,522669
0,239842

0,11304
0,182199
0,232272
397,3585
0,218283
672,6231
177,4096
0,213893
265,7556
282,5809
0,367248
0,339694
0,215087
403,2341
0,393314
0,224347
0,520832
0,464523
0,334689
0,321587
333,0031
0,236034
258,2213
0,155056
0,387818
0,332404
0,371048
0,237054
0,330246
0,386351
0,354194
0,517157
0,133505
0,153576
0,130773
325,6756
0,319513

statistic
-5,01653
0,064616
-0,45586
-0,3172
1,830407
0,004603
-0,83792
-0,0108
-0,822
-0,21627
-0,35273
0,571076
1,430391
-2,18405
-0,00515
1,002543
-0,01175
1,245841
-0,47437
1,96738
1,267811
-0,52778
3,371124
-0,01141
1,447651
-0,0057
-0,02245
0,307209
-0,01567
-0,01509
-1,06971
-0,88015
1,45762
-0,01091
0,703564
-0,02865
-0,39885
-1,27573
-1,03094
-1,04844
-0,01444
0,653145
-0,0168
-0,06643
-0,39917
0,378034
-1,11269
-0,61736
1,007576
0,440002
-0,67225
0,089226
1,729726
-0,42326
5,167148
-0,01225
-0,94591

p.value
5,26E-07
0,948479
0,648488
0,751095
0,067189
0,996327
0,402075
0,991383
0,411079
0,828779
0,724293
0,567948
0,152605
0,028959
0,995894
0,316081
0,990624
0,212823
0,635234
0,049139
0,204865
0,597653
0,000749
0,990892
0,147715
0,995449
0,98209
0,758684
0,987494
0,987962
0,28475
0,378781
0,144945
0,991294
0,481705
0,977147
0,690006
0,202052
0,30257
0,294434
0,988482
0,513663
0,986598
0,947039
0,689765
0,705405
0,26584
0,536997
0,313658
0,659936
0,501422
0,928902
0,083679
0,672106
2,38E-07
0,990224
0,344196



Tabela A15 - Modelo Logit — Fundos:

term
(Intercept)
Idade
NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio’
*Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar
‘Nivel de ensino’Attended basic education
“Nivel de ensino’Attended polytechnic education
“Nivel de ensino’Attended primary education
“Nivel de ensino’Attended secondary education
‘Nivel de ensino’Attended university
‘Nivel de ensino’Completed polytechnic education
"Nivel de ensino’Completed primary education (4th year)
‘Nivel de ensino’Completed secondary education (12th year)
“Nivel de ensino"Concluiu o primeiro nivel de ensino universitario
‘Nivel de ensino'Higher than first level university degree (master/doctorate)
“Nivel de ensino’l do not have primary education
‘estado civil_In adomestic partnership®
‘estado civil_Separated (but not divorced)®
“estado civil_Single (never married)’
‘estado civil_viuva®
“estado civil divociado®
Género_Masculinol
“Atual nivel de atividade_Active - Employee: Staff’
“Atual nivel de atividade_Active - Entrepreneur - Business owner - Partner®
‘Atual nivel de atividade_Active - Other®
“Atual nivel de atividade_Active - Self employed - Freelancer’
‘Atual nivel de atividade_Active - Stagaire - Trainee - Apprentice’
“Atual nivel de atividade_Active - Unemployed, looking for work’
‘Atual nivel de atividade_Ativo - Empregado: Funcionario publico’
“Atual nivel de atividade_Not active - Disabled - retired due to disability
“Atual nivel de atividade_Not active - Not in work and not looking for employment®
‘Atual nivel de atividade_Not active - Student’

‘Atual nivel de atividade_Not active - Working at home to care of family (looking after the home)’

“Atual nivel de atividade_N&o ativo - Aposentado’

“Atual nivel de atividade_N3o ativo - Outro®

Distrito_Beja

Distrito_Braga

Distrito_Braganca

‘Distrito_Castelo Branco®

Distrito_Coimbra

Distrito_Faro

Distrito_Guarda

Distrito_Leiria

Distrito_Portalegre

Distrito_Porto

‘Distrito_R. A. dos Agores’

‘Distrito_R.A. da Madeira’

Distrito_Santarém

Distrito_Setubal

‘Distrito_Viana do Castelo’

“Distrito_Vila Real”

Distrito_Viseu

Distrito_Evora

‘Indicador deLiteracia

‘Rendimento mensal do agregado familiar_Between 500 and 1000 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_More than 2500 Euros®
‘Rendimento mensal do agregado familiar_No income’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Up to 500 Euros’

estimate
-1,9137
0,00035
-0,03454
-0,0279
0,394618
7,219772
-0,18487
-4,45973
-0,29197
-0,11601
-0,07691
0,112541
0,2192
-0,72261
-3,5983
0,220566
-4,03239
0,222052
-0,24794
0,471859
0,143313
-0,09616
0,783017
-4,5358
0,315998
-3,83668
-3,98262
0,06571
-4,16546
-4,26343
-0,39285
-0,29898
0,313516
-4,40001
0,276721
-0,00643
-0,20773
-0,5926
-0,34504
-0,33717
-4,80737
0,154164
-4,33745
-0,0103
-0,15481
0,12566
-0,41286
-0,14635
0,332748
0,169995
-0,23811
0,046144
0,230927
-0,065
0,675724
-3,99034
-0,30223

std.error
0,381478
0,005416
0,075779
0,087963

0,21559
1568,512
0,220628
412,9405
0,355201
0,536406
0,218054
0,197068
0,153245
0,330858
699,2113
0,220006
343,1373
0,178235
0,522669
0,239842

0,11304
0,182199
0,232272
397,3585
0,218283
672,6231
177,4096
0,213893
265,7556
282,5809
0,367248
0,339694
0,215087
403,2341
0,393314
0,224347
0,520832
0,464523
0,334689
0,321587
333,0031
0,236034
258,2213
0,155056
0,387818
0,332404
0,371048
0,237054
0,330246
0,386351
0,354194
0,517157
0,133505
0,153576
0,130773
325,6756
0,319513

statistic
-5,01653
0,064616
-0,45586
-0,3172
1,830407
0,004603
-0,83792
-0,0108
-0,822
-0,21627
-0,35273
0,571076
1,430391
-2,18405
-0,00515
1,002543
-0,01175
1,245841
-0,47437
1,96738
1,267811
-0,52778
3,371124
-0,01141
1,447651
-0,0057
-0,02245
0,307209
-0,01567
-0,01509
-1,06971
-0,88015
1,45762
-0,01091
0,703564
-0,02865
-0,39885
-1,27573
-1,03094
-1,04844
-0,01444
0,653145
-0,0168
-0,06643
-0,39917
0,378034
-1,11269
-0,61736
1,007576
0,440002
-0,67225
0,089226
1,729726
-0,42326
5,167148
-0,01225
-0,94591

p.value
5,26E-07
0,948479
0,648488
0,751095
0,067189
0,996327
0,402075
0,991383
0,411079
0,828779
0,724293
0,567948
0,152605
0,028959
0,995894
0,316081
0,990624
0,212823
0,635234
0,049139
0,204865
0,597653
0,000749
0,990892
0,147715
0,995449
0,98209
0,758684
0,987494
0,987962
0,28475
0,378781
0,144945
0,991294
0,481705
0,977147
0,690006
0,202052
0,30257
0,294434
0,988482
0,513663
0,986598
0,947039
0,689765
0,705405
0,26584
0,536997
0,313658
0,659936
0,501422
0,928902
0,083679
0,672106
2,38E-07
0,990224
0,344196
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Tabela A16 - Modelo Probit — Fundos:

term
(Intercept)
Idade

NR adultos (com 18 anos ou mais) vivem no seu agregado familiar, incluindo o préprio®

“Nr criangas com menos de 18 anos vivem no seu agregado familiar’
‘Nivel de ensino Attended basic education

“Nivel de ensino’Attended polytechnic education

“Nivel de ensino’Attended primary education

“Nivel de ensino Attended secondary education

“Nivel de ensino’Attended university

“Nivel de ensino’Completed polytechnic education

“Nivel de ensino’Completed primary education (4th year)

“Nivel de ensino’Completed secondary education (12th year)

*Nivel de ensino’Concluiu o primeiro nivel de ensino universitario
‘Nivel de ensino Higher than first level university degree (master/doctorate)
“Nivel de ensino’l do not have primary education

‘estado civil_In adomestic partnership®

‘estado civil_Separated (but not divorced)’

“estado civil_Single (never married)’

“estado civil_viuva’

“estado civil divociado®

Género_Masculinol

‘Atual nivel de atividade_Active - Employee: Staff’

‘Atual nivel de atividade_Active - Entrepreneur - Business owner - Partner’
“Atual nivel de atividade_Active - Other’

“Atual nivel de atividade_Active - Self employed - Freelancer®

“Atual nivel de atividade_Active - Stagaire - Trainee - Apprentice’

“Atual nivel de atividade_Active - Unemployed, looking for work®

“Atual nivel de atividade_Ativo - Empregado: Funcionario publico’
“Atual nivel de atividade_Not active - Disabled - retired due to disability”

‘Atual nivel de atividade_Not active - Not in work and not looking for employment®

“Atual nivel de atividade_Not active - Student’

“Atual nivel de atividade_Not active - Working at home to care of family (looking after the home)’

‘Atual nivel de atividade_N3&o ativo - Aposentado”

“Atual nivel de atividade_N3o ativo - Outro®

Distrito_Beja

Distrito_Braga

Distrito_Braganca

‘Distrito_Castelo Branco®

Distrito_Coimbra

Distrito_Faro

Distrito_Guarda

Distrito_Leiria

Distrito_Portalegre

Distrito_Porto

‘Distrito_R. A. dos Agores’

‘Distrito_R.A. da Madeira’

Distrito_Santarém

Distrito_Setubal

‘Distrito_Viana do Castelo’

‘Distrito_Vila Real”

Distrito_Viseu

Distrito_Evora

‘Indicador de Literacia’

‘Rendimento mensal do agregado familiar_Between 500 and 1000 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_More than 2500 Euros’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_No income’
‘Rendimento mensal do agregado familiar_Up to 500 Euros’

estimate
-1,831411546
0,002203662
-0,048058124
0,062095741
-0,576783149
7,00589732
-0,239503665
0,358182869
0,063924167
0,005045799
0,048006951
0,000442966
0,359657605
0,112688805
-3,408731704
0,022761657
0,154638326
0,017716508
0,014601213
0,08027059
0,071217125
0,136112813
0,51122765
-4,406438247
0,35266512
0,588868815
0,149258612
0,096005651
-4,050561455
-4,318060765
-0,027352216
-0,710669727
0,199689508
-3,92322598
0,574873741
0,323706347
-0,037770138
0,179437067
0,190441621
0,258238265
-4,584643871
0,49791383
-0,297595117
0,064465954
-0,2065864
0,033863964
0,6024818
0,018961954
-0,304331881
0,205709201
0,268481936
-0,263667479
0,352967356
-0,339260766
0,388519147
0,748059
-0,442472116

std.error

0,328816556
0,004785708
0,064746764
0,071715562
0,322946581
973,49833
0,197280035
0,675682082
0,246438444
0,403029035
0,19404809
0,178630137
0,132005312
0,19415265
453,1222999
0,194112992
0,443649806
0,155185907
0,402843036
0,242494804
0,097168137
0,151990649
0,224118477
253,1141485
0,196519217
0,794661897
0,269066655
0,186035322
162,9200248
171,4135268
0,286254895
0,355450134
0,196806881
274,0214477
0,361985782
0,193232202
0,411859344
0,289051927
0,243084455
0,226785253
207,5797701
0,202376075
0,521274032
0,142865954
0,382569661
0,324074099
0,221184573
0,204538513
0,460103689
0,343971715
0,257312805
0,562469345
0,109404994
0,141713326
0,115932421
0,409794334
0,273750732

statistic
-5,569706006
0,460467203
-0,742247505
0,865861455
-1,786001722
0,00719662
-1,214028907
0,53010562
0,259392024
0,01251969
0,247397184
0,002479794
2,724569191
0,58041343
-0,007522763
0,117259834
0,348559437
0,114163126
0,036245415
0,331019836
0,732926729
0,895534128
2,281059807
-0,017408897
1,794557937
0,741030641
0,554727273
0,51606141
-0,024862269
-0,025190899
-0,095551958
-1,999351411
1,014646982
-0,014317222
1,588111384
1,675219468
-0,091706401
0,620777965
0,78343809
1,13869073
-0,022086179
2,460339398
-0,570899562
0,451233848
-0,53999682
0,10449451
2,723887073
0,092706031
-0,66144195
0,598041036
1,043406821
-0,468767731
3,226245373
-2,393993392
3,351255367
1,825449839
-1,616332179

p.value
2,5517E-08
0,645180907
0,457937391
0,386566143
0,074098979
0,994257978
0,224736686
0,596038703
0,795332783
0,990010994
0,804600853
0,998021413
0,006438544
0,561635851
0,99399776
0,906654154
0,727420085
0,909108482
0,971086674
0,740629503
0,46360312
0,370501631
0,022544908
0,986110411
0,07272416
0,458674862
0,579081218
0,605811519
0,980164823
0,979902697
0,923876423
0,045570345
0,310274135
0,9885769
0,112261155
0,093891179
0,926931311
0,534745723
0,433369896
0,254832171
0,982379212
0,013880568
0,568067728
0,651821017
0,589199225
0,916776925
0,006451856
0,926137106
0,508328931
0,549812552
0,296759916
0,639235668
0,001254258
0,016666049
0,000804461
0,067933174
0,106022513



7.2. Anexo II — Inquérito CMVM 2020

7.2.1. Anexo B1- Questionario Fase 1

Onde mora?

QiD1

Label: Location

Codigo

Freguesia

Freguesia

Municipio

Concelho:

Viana do Castelo [1]
Aveiro [2]

Beja [3]

Braga [4]
Braganga [5]
Castelo Branco [6]
Coimbra [7]

Evora [8]

Faro [9]

Guarda [10]

Leiria [11]

Lisboa [12]
Portalegre [13]
Porto [14]
Santarém [15]
Setubal [16]

Vila Real [17]
Viseu [18]

Acores [19]

Madeira [20]

Regido:

Norte [1]
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Centro [2]

Lisboa [3]

Alentejo [4]
Algarve [5]

R.A. da Madeira [6]

R.A. dos Agores [7]

As escalas de tamanho que serdo anotadas serao as seguintes

QID2
Label: Size_ Caodigo
Até 4,999 habitantes 1 1
De 5,000 a 19,999 habitantes 2 2
De 20,000 a 99,999 habitantes 3 3
100,000 ou mais habitantes 4 4
Qual é o seu sexo? QiD3
Label: Gender Cddigo

Masculino
Feminino



Poderia dizer-nos qual a sua idade? QiD4

Label: Age NUMERICO
Idade: MIN 18

SE QID4 = Recusou-se a responder, PERGUNTE QID4.1

Prefere indicar a qual destes grupos etarios pertence? QiD4.1

Label: Age_group Codigo
18 a 24 anos 1
25 a 39 anos 2
40 a 54 anos 3
55a69 anos 4
70 a 79 anos >
80 ou mais anos 6
Qual o seu nivel de escolaridade? Caso esteja a estudar QiD5
atualmente, indique o nivel da sua escolaridade atual.

Label: Education Codigo

Né&o tem instrucdo primaria 1
Frequentou a instrucdo primaria 2
Ensino primario completo (4° ano) 3
Frequentou o ensino basico 4
Ensino basico completo (9° ano) 5
Frequentou o ensino secundario 6
Ensino secundario completo (12° ano) 7
Frequentou o ensino politécnico 8
Ensino politécnico completo 9
Frequentou a universidade 10
Tem licenciatura 11
Tem mais do que a licenciatura (Mestrado/Doutoramento) 12
Ndo responde [ndo ler] -99
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PERGUNTAR SE QID5=11 OU 12

Qual a sua area de estudo? QID5.1
Label: Study field Cdédigo
Area de estudo _
Em que situacao laboral ou ocupacional se encontra? QiD6
Label: Activity Codigo
Ativo — Empreendedor(a)/ Proprietario(a)/Parceira(a) 1
Ativo — Profissional liberal 2
Ativo — Empregado(a): Gestor 3
Ativo — Empregado(a): Funcionario(a) publico(a) 4
Ativo - Empregado(a): Trabalhador(a) por conta de outrém 5
Ativo — Estagiario(a)/aprendiz 6
Ativo — Desempregado(a) a procura de trabalho
N&o Ativo — Trabalha em casa a cuidar da familia (cuidar da
casa)
Né&o Ativo — Aposentado(a)/reformado(a) 9
Nao Ativo — Incapacitado(a)/aposentado(a) por invalidez 10
N&o Ativo — Nao trabalha e ndo estd a procura de trabalho 11
N&o Ativo — Estudante 12
Ativo — Outro (Especifique) 13
Né&o Ativo — Outro (Especifique) 14
Ndo responde [ndo ler] -99
Quem é responsavel por tomar decisoes do dia-a-dia sobre QB1
dinheiro, no seu agregado familiar?
Label: Decisions_
Toma as decisées sozinho(a) 1
Toma as decisbes em conjunto com outra pessoa 2
As decisbes sdo tomadas por outra pessoa 3
Com quem costuma morar na sua casa? Mora... QID7




CODIGO MULITPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="Sim’, 0="Nao’

Ler ao entrevistado: Assinale todos os que se aplicam -
RESPOSTAS MULTIPLAS

Label: Household_

Completamente sozinho/a [Pare de ler as outras respostas
se sim] - RESPOSTA UNICA

Com um parceiro/marido/esposa
Com criangas menores de 18 anos

Com criancas de 18 anos ou mais

Com outros adultos da familia (como pais, sogros, tios, tias,
irmaos, irmas)

Com amigos, colegas ou estudantes
Noutro tipo de agregado

Néo responde [ndo ler]

PERGUNTAR SE QID7_1=0 [Se o entrevistado ndo mora sozinho]

Quantos adultos (com 18 anos ou mais) vivem na sua casa,

contando consigo?

QID7.1

Label: Household_count_

Anote a resposta [Valor minimo = 1]
Nao se aplica

Ndo responde [ndo ler]

-98
-99

PERGUNTAR SE QID7_1=0 [Se o entrevistado ndo mora sozinho] E QID7_3=1 ('Sim’) [Se o

entrevistado mora com criancas menores de 18 anos]

Quantas criancas menores de 18 anos vivem na sua casa?

QiD7.2

Label: Household_count_

Anote a resposta [Valor minimo = 1]

Nao se aplica -98

Ndo responde [ndo ler] -99

Qual é o seu estado civil? QiD7.3
Label: Marital_

Solteiro/a (Nunca casado/a)

1

71



Casado/a

Vive maritalmente

Separado/a (mas nao divorciado/a)
Divorciado/a

Viavo/a

Ndo responde [ndo ler]

v A W DN

-99

QID8.1/QID8.2

Labels: Savings_recent_/ Savings_past_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Assinalar todos os que se aplicam

Pode dizer-nos se
atualmente possui algum
destes tipos de produtos
financeiros, sozinho/a ou
em conjunto com outras

pessoas.

E no passado, qual dos
seguintes tipos de
produtos financeiros
possuiu [sozinho/a ou
em conjunto com

outras pessoas]
(mesmo que ja nao
tenha atualmente

esses produtos).

Fundos de investimento
Acles
Obrigac6es do Tesouro

Obrigagcbes de empresas e papel
comercial

Depdsitos a prazo
Depdsitos a ordem

_1
2
3
4

(O]

N =

Noow

[95]



Depdsitos estruturados 7 7

Valores mobilidrios obrigatoriamente  _8 8
convertiveis em acoes

Produtos estruturados (com excecdo 9 9
dos depositos estruturados)

Outros derivados (futuros, op¢des, ...) _10 _10
Outros produtos de investimento (por _11 _11

exemplo, financiamento colaborativo,
ICO-ofertas iniciais de moeda virtual)

Fundos de poupanca-reforma _12 _12
Planos ou fundos de pensdes (incluindo  _13 13
planos de poupanca-reforma (PPR))

Certificados de Aforro e do Tesouro _14 _14
Bilhetes do Tesouro _15 _15
Ndo possui nenhuns dos produtos -96 -96

mencionados [Ndo ler]

Ndo sabe a resposta a nenhuns dos -97 -97
produtos [Ndo ler]

Ndo responde [ndo ler] -99 -99

Registar as seguintes informages com base nas respostas recebidas na pergunta acima (QID8.1 e
QID8.2) em duas variaveis

Varidvel: current_investor

e SeQID8.1=-96->0 (Atualmente ndo é investidor)

e Se QID8.1 (para todas as categorias 1, 2, 3, 4, 8,9, 10, 11, 12) = 0 -> 0 (Atualmente ndo é
investidor)

e Se QID8.1 (para pelo menos uma das categorias 1, 2, 3, 4, 8, 9, 10, 11, 12) =1 > 1
(Atualmente é investidor)

Variavel: past_investor

e Se QID8.2 (para pelo menos uma das categorias 1, 2, 3, 4, 8, 9, 10, 11, 12) =1 -> 1 (No passado
foi investidor)

e Se QID8.2 (para todas as categorias 1, 2, 3, 4, 8,9, 10, 11, 12) =0 -> 0 (No passado nao foi
investidor)

e SeQID8.2 =-96->0 (No passado nao foi investidor)

e SEQID8.1EQID8.2=-97 OU -99 Termine a entrevista




E, por fim, poderia dizer-nos em qual das seguintes categorias QiD10
se enquadra em geral o seu rendimento familiar mensal
(liquido)?

Se a pessoa ndo tiver certeza do que se quer dizer, explique que é o
rendimento combinado de todas as pessoas da familia depois dos

impostos.
Label: Income Cdédigo

Sem rendimento 0

Até 500 Euros 1

Entre 501 e 1000 Euros 2

Entre 1001 e 2500 Euros 3

Entre 2501 e 3500 Euros 4

Entre 3501 e 5000 Euros 5

Mais que 5000 Euros 6

Néo sabe -97

Ndéo responde [ndo ler] -99




7.2.2.  Anexo B2- Questionario Fase 2 — Nao Investidores

Comportamento e atitude financeira

PERGUNTAR ATODOS

Alguma das seguintes afirmacoes se aplica a si ou ao seu agregado QB1.1
familiar?

Ler opcéesT a4

Label: Budgeting_

CODIGO MULTIPLO. Criar uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo

Faz um plano para gerir o seu rendimento e as suas  _1
despesas

Toma nota das suas despesas

Utiliza a aplicacdo (app) do banco ou uma _3
ferramenta de gestdo de financas pessoais para
controlar as suas despesas, fazer ou receber
pagamentos

Tem pagamentos automaticos para despesas _4

regulares

Ndo sabe [Néo ler] _97 -97

Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

No ultimo ano poupou dinheiro de alguma das formas seguintes? QB2

Responda mesmo que ja tenha gasto esse dinheiro. Por favor, exclua
qualquer dinheiro pago para a reforma, mas pense em poupancas, tais
como fundos de poupanga ou reservas de dinheiro para uma ocasido
especial.

Ler a lista de op¢bes 1a 7

Label: Saving_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Assinalar todas as op¢6es oplicdveis Label Cdédigo
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Nao poupei [Pare de ler as outras respostas se sim] -
RESPOSTA UNICA

Guardei o dinheiro em casa ou na minha carteira

Coloquei o dinheiro numa conta de poupanca ou em
depositos a prazo

Comprei produtos de investimento (a¢des, fundos de
investimento)

Comprei obriga¢des de empresas

Comprei divida publica (Certificados do Tesouro
/Aforro/Obrigacdes Tesouro)

Poupei de outra forma (ouro, propriedades, arte, etc)
Ndo sabe [Ndo ler]

Ndo responde [Ndo ler]

PERGUNTAR ATODOS

Se o seu agregado familiar perdesse a principal fonte de rendimento, por
quanto tempo poderia cobrir as despesas do agregado familiar, sem pedir
dinheiro emprestado ou sem mudar de casa (por exemplo, mudar-se para um
lugar mais pequeno, viver com familia ou amigos, etc.)?

Ler a lista de opg¢bes - resposta Unica

QB2.1

Label: Source_income

Label Codigo
Menos de uma semana 1
Pelo menos uma semana, mas menos de um 2
més
Pelo menos um més, mas menos de trés meses 3
Pelo menos trés meses, mas menos de seis 4
meses
Seis meses ou mais 5
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99

PERGUNTAR APENAS SE QID8.1 = 1 para qualquer categoria de produtos/labels (5,6,7,13,14,15) OU
se ndo foi seleccionado nenhum produto em QID8.1 perguntar se QID8.2=1 para qualquer label-

categoria de produtos 1 to 15



Se QID8.1=1 para qualquer uma das categorias/labels (5,6,7,13,14,15): Agora
gostariamos de saber qual dos produtos que possui, escolheu mais
recentemente.

Ler a lista de produtos codificados "1" para QID8.1 para qualquer uma das
labels/produto 5, 6, 7, 13, 14, ou 15. Registar o produto seleccionado pelo
entrevistado.

Ler se QID8.1=0 para todas as categorias E QID8.2=1 para qualquer categoria
listada abaixo: Agora gostariamos de saber qual dos produtos que possuia no
passado foi o ultimo que escolheu.

Ler a lista de produtos codificados "1" para o QID8.2 para qualquer um dos produtos
1 a 15. Registar o produto seleccionado pelo entrevistado.

QiD8.1b

Fundos de investimento _1
Acles 2
Obrigacdes de Tesouro 3
Obrigac¢des de empresas e papel comercial 4
Depositos a prazo 5
Dep0sitos a ordem 6
Depésitos estruturados 7
Valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 8

Produtos estruturados (com excecdo dos depodsitos _9
estruturados)

Outros derivados (futuros, opgdes, CFDs) _10

Outros produtos de investimento (por exemplo, _11
financiamento colaborativo, ICO-ofertas iniciais de moeda
virtual)

Fundos de poupanca-reforma _12

Planos de pensdes ou fundos de pensdes (incluindo planos  _13
de poupanca-reforma)

Certificados de Aforro e do Tesouro 14
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Bilhetes do Tesouro _15

PERGUNTAR APENAS SE A PERGUNTA QID8.1b FOI COLOCADA

Qual destas fontes de informacao considera ter influenciado mais a

sua escolha desse produto?

Ler as op¢bes 1 a 6.

QB4

Label: Advice_choice_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Marcar tudo o que se aplica Label Cédigo

Comparagdo especializada de produtos ou _1

orientacdo de melhor compra (como uma revista

especializada, ou um site de comparacao de precos)

Uma recomendacdo de um consultor financeiro 2

independente

Publicidade sobre este produto especifico 3

Conselho de familiares ou amigos 4

Informacgdo fornecida pelo pessoal do banco 5

(pessoalmente, online ou por telefone)

Outra [Registar resposta] 6

Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR APENAS SE A PERGUNTA QB4 FOI COLOCADA

E qual das seguintes afirmagoes descreve melhor a forma como QB3

escolheu esse produto?

Ler a lista de opgbes - resposta tnica

Label: Cddigo
Choice

Considerei véarias opgdes de instituicdes diferentes antes de tomar a 1

minha decisdo

Considerei varias opgdes da mesma instituicdo 2

N&o pesquisei e ndo considerei mais nenhuma op¢ao 3

Pesquisei, mas ndo encontrei nenhuma opc¢ao a considerar 4

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99

PERGUNTAR ATODOS



Lé os contratos dos produtos financeiros (ex. Aplicagbes de QE6
poupanca, investimentos, empréstimos, seguros) que
adquire?

Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

Label: Read_contract Cdédigo
Sim, leio com muito detalhe
Sim, leio com algum detalhe 2
Sim, leio, mas com pouco detalhe 3
N&o leio, confio no que o funcionario ao balcdo me 4
transmite oralmente
Néo leio, ndo dou muita importancia 5
Nao sabe [Néo ler] -97
Ndéo responde [Ndo ler] -99

PERGUNTAR SE A VARIAVEL “investidor-antigo”="1"

Quais sao as razdes que o levaram a uma decisido concreta de QINS5S

investimento em valores mobiliarios?

Ler as opg¢bes aleatoriamente (1 a 8).

Label: Reason_securities_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cddigo
Razdes fiscais _1
Por ter rendimento superior ao dos depdsitos bancarios 2
Gostar do risco 3
Por habito 4
Amigos / conhecidos / familiares também investem 5
Conselho do gestor de conta / bancério 6
Realizar mais-valias 1
Outra [Registar resposta] 8
Néo sabe a pergunta inteira [Néo ler] -97
Néo responde a pergunta inteira [Néo ler] -99
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PERGUNTAR ATODOS

Diga-me como se identifica com as afirmag¢oes que lhe vou ler agora QB5
Gostaria de saber o quanto concorda ou discorda de cada uma destas
afirmacoes (no que lhe diz respeito)

Por favor, utiliza a escala de 1 a 5, em que 1 (discordo totalmente), 2
(discordo), 3 (nem concordo, nem discordo), 4 (concordo) e 5 (concordo
totalmente)

Ler as op¢des aleatoriamente (1 to 4) e ler a escala para todas as opgbes

Label: Statements_opinion_

Label Cdédigo (1-
5)

Da-me mais prazer gastar dinheiro do que poupar para o futuro 1
Controlo pessoalmente e sistematicamente as minhas financas _2
pessoais

Penso que é mais importante investir em empresas que estdo a _3
obter lucros do que escolher empresas que estdo a minimizar o
seu impacto ambiental

Antes de comprar qualquer coisa, pondero com cuidado se posso  _4
suportar essa despesa

Ndo responde [ndo ler] 99 -99

1 Conhecimento financeiro

Esta seccdo do questionario é mais como um "quiz". As perguntas ndo foram concebidas para o
apanhar em falso, por isso, se pensa que sabe a resposta, provavelmente é porque sabe. Se ndo
souber a resposta, por favor diga que nao sabe.

PERGUNTAR ATODOS

Numa escala de 1 a 5, como avalia os seus conhecimentos financeiros quando QF2
comparado com a média da populacao portuguesa?

Por favor, utilizar uma escala de 1 a 5, onde: 1 é muito mais baixo do que a média
e 5 é muito mais alto do que a média.

Ndo ler, registar resposta

Label: Knowledge_securities_ Codigo
(1-5)

Registar resposta

Ndo sabe / ndo pode responder [Ndo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99




PERGUNTAR ATODOS

Suponha que 5 irmaos recebem 1000 euros e que esse valor é distribuido QF3
equitativamente por todos. Com quanto dinheiro fica cada um?

Label: Division_ Codigo
Registar resposta [Min=0]
Néo sabe [Ndo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
Resposta irrelevante [Ndo ler] -999

PERGUNTAR A TODOS

Suponha agora que os 5 irmaos tém de esperar um ano para receber a sua parte QF3.1
dos 1000 euros. Se a taxa de inflacdo for 2%, daqui a um ano vao conseguir
comprar:
Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

Label: Inflation_ Cdédigo
Mais do que conseguiriam comprar hoje 1
O mesmo que conseguiriam comprar hoje 2
Menos do que conseguiriam comprar hoje 3
[Espontaneamente] Depende do que irdo comprar 4
[Ndéo ler]
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
Resposta irrelevante [Ndo ler] -999

PERGUNTAR A TODOS

Suponha que coloca 100 euros num depdsito a prazo com uma taxa de juro QF5
anual de 2%. Nao faz mais depédsitos, nao levanta dinheiro da conta e nao ha
impostos nem comissdes. Quanto é que tera na conta ao fim de um ano?

Label: Interest_payment_ Codigo
Registar resposta [Numerico MIN=0]
Néo sabe [Ndo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
Resposta irrelevante [Ndo ler] -999

PERGUNTAR ATODOS
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E ao fim de 5 anos, sabendo que no fim de cada ano deixa o valor dos juros
ficar nesse mesmo depésito a prazo [lembre ainda que nao ha comissées,
impostos, novos depdsitos ou levantamentos]. Seria:

Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

QF6

Label: Interest_payment_5y_

Cdédigo

Mais de 110 euros

Exactamente 110 euros
Menos de 100 euros

E impossivel responder com base na informacéo
disponibilizada

Nao sabe [Néo ler]
Ndéo responde [Ndo ler]

Resposta irrelevante [Ndo ler]

A owWoN

-97
-99
-999

PERGUNTAR ATODOS

Se emprestar 25 euros a um amigo e ele lhe devolver os
25 euros no dia seguinte, quanto é que ele pagou de
juros?

Ndo ler, registar resposta

QF7.1




Label: Interest_

Numérico
[min.=0]

Registar resposta [se forem dadas respostas como
nada ou zero, ou respostas como "ndo foi
utilizado”, por favor converta-as num numero e
registe]

Ndo sabe [Néo ler]

Ndo responde [Ndo ler]

Resposta irrelevante

-97
-99

-999

PERGUNTAR ATODOS

Por favor, diga se as seguintes afirmacoes sao verdadeiras ou falsas:

Ler as opgbes 1 e 2 e registar resposta

QF7

Label: Statements_TF_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="verdadeiro’, 0="Falso’, -97="N&o sabe’, -99="Nao responde’

Label

Cddigo

Um investimento com um retorno elevado tem geralmente  _T1
associado um risco elevado.

Geralmente é possivel reduzir o risco do investimento no _2
mercado de capitais se comprarmos um conjunto
diversificado de acbes.

PERGUNTAR ATODOS

O que significa um valor mobiliario ter capital garantido
na data de vencimento?

Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

QF7.1

Label: Guaranteed_capital_

Cédigo

Tenho direito a receber o dinheiro investido, em
qualquer momento

Na data de vencimento recebo sempre o dinheiro
investido

Na data de vencimento recebo o dinheiro
investido, se o emitente do valor mobiliario tiver
condi¢des financeiras para me pagar

Ndo sabe [Néo ler]

Ndo responde [Ndo ler]

-97
-99

PERGUNTAR ATODOS
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Para alguns produtos financeiros, o retorno é indexado a QF7.2
uma taxa de referéncia, que costuma ser a "Euribor”. Diga-
me, a Euribor é:

Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

Label: Euribor Cédigo
E uma taxa definida pelo Governo Portugués
E uma taxa definida pelo Banco de Portugal 2
E uma taxa definida pelo Banco Central Europeu 3
E uma taxa que resulta dos empréstimos realizados 4
entre um conjunto de bancos europeus
Nao sabe [Néo ler] -97
Ndéo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS
A que entidade recorreria, ou ja recorreu, em caso de QF7.3

desacordo/desentendimento sobre um produto financeiro?

Ler as op¢bes Ta 5

Label: Entity_disagreement_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="verdadeiro’, 0="Falso’, -97="N&o sabe’, -99="Ndo responde’

Label Cdédigo

A entidade supervisora (Banco de Portugal, _1
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios ou
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de

Pensdes)

Tribunais 2

Associacoes de defesa dos consumidores (ex: Deco, _3

Sefin)

Ministério das Financas 4

Outra [Registar resposta] 5

Ndo sabe [Néo ler] 97 -97

Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

Qual é o valor de um investimento de 1000 euros em acoes QF7.4

se o preco dessas acdes cair 50% nos primeiros seis meses



e depois aumentar 80% nos trés meses seguintes
(assumindo que nao existem custos nem comissoes)?

Ler a lista de opgbes - resposta tnica

Label: Value_change Cdédigo
Valor inferior a 1000 euros 1
Valor igual a 1000 euros 2
Valor superior a 1000 euros 3
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99

2 Comportamento e atitude de investimento

O préximo conjunto de perguntas ird ajudar a compreender como as pessoas pensam sobre o0s seus
investimentos passados ou sobre a possibilidade de investir no futuro. Ndo ha respostas certas ou
erradas a estas perguntas, por isso, por favor, responda com a maior precisdo possivel.

PERGUNTAR APENAS SE investidor antigo=1

Por que razdo deixou de investir em valores mobiliarios? QNI1.1

Leras opgbes Ta 11

CODIGO MULTIPLO. Criar uma Unica variavel para cada resposta.
Registar as respostas como: 1='Sim', 0="Nado’, -97="Nao sabe’, -
99="Nao responde".

Label: Stop_securities_ Cédigo

Eu perdi dinheiro 1
Eu precisava de liquidez 2
Era demasiado arriscado 3
Era preciso estar muito atento e informado 4
S6 ganhei dinheiro esporadicamente 5
Eu ndo tinha conhecimentos suficientes 6
Fui influenciado quando adquiri o(s) meu(s) 7
produto(s) de investimento

O prazo de vencimento do titulo foi atingido 8

Ndo me senti confiante na tomada de decisGes 9
financeiras envolvendo riscos elevados

Os custos foram demasiado elevados _10

Outros [Registar resposta] 1
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Nédo sabe responder a pergunta completa [Nao ler]  _97 -97
Nao responde a pergunta completa [Nao ler] 99 -99
PERGUNTAR APENAS SE QNI1.1 “1=Eu perdi dinheiro” = “sim”
A que atribui essa perda de dinheiro? QNI1.2
Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica
Label: Loss_securities_ Cédigo
As circunstancias do mercado mudaram 1
Ma sorte ou falta de sorte 2
Fui mal aconselhado 3
Outros [Registar resposta]
Né&o sabe [Nao ler] -97
Nao responde [Nao ler] -99
PERGUNTAR APENAS SE investidor-antigo=0
Porque decidiu nao investir em valores mobiliarios? QNI1.3
Ler a lista de opcbes aleatoriamente (1 a 8)
CODIGO MULTIPLO. Criar uma Unica variavel para cada resposta.
Registar as respostas como: 1='Sim', 0="Nado’, -97="Nao sabe’, -
99="Nao responde"'.
Label: Reason_noninvestor_ Cddigo
Falta de dinheiro para investir _
N&o tenho conhecimentos suficientes sobre o 2
tema
E demasiado arriscado 3
Nao tenho tempo suficiente 4
Nao estou confiante na tomada de decisdes 5
financeiras que envolvem riscos elevados
Né&o confio nos mercados financeiros 6
Os custos sdo demasiado elevados 7
Outros [Registar resposta] 8
Nao responde [Nao ler] 99 -99

PERGUNTAR APENAS SE investidor-antigo=1



Qual foi o aspecto mais importante na escolha dos seus
titulos quando era investidor?

Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

QNI3

Label: Past_securities_

Cddigo

Aconselhamento do gestor de conta /funcionario
bancério

Aconselhamento de amigos e familia

Evolucdo dos precos
Preferéncia por grandes empresas

Preferéncia por empresas de grande notoriedade
Anadlise técnica

Outros [Registar resposta]

Né&o sabe [Nao ler]

Nao responde [Nao ler]

(o) TN O, B SN O8]

-97
-99

PERGUNTAR ATODOS

O que precisaria de acontecer para comecar a investir (ou investir
novamente) em valores mobiliarios?

Ler as opgées 1a 7

QNI5

Label: Start_securities_

CODIGO MULTIPLO. Criar uma Unica variavel para cada resposta. Registar as respostas como:

1="Sim’', 0="Nao', -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’.

Label Cédigo
Ter mais recursos / dinheiro 1
Os titulos darem maiores rendimentos 2
Melhores taxas de juro 3
Ter mais informagdes e conhecimentos sobre os mercados 4
financeiros
Custos mais baixos 5

Na&o tenciono investir (de novo) [Nota a agéncia: Em caso afirmativo, 6
por favor pergunte porqué e registe a respostal.

Outros [Registar resposta] 7
Nao sabe responder a pergunta inteira [N&o ler] 97
Nao responde a toda a pergunta [N&o ler] 99

-97
-99
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PERGUNTAR APENAS SE investidor-antigo=1

Que importancia da aos seguintes factores no momento de tomar
uma decisao de investimento? Numa escala de 1 a 5, onde 1 indica ndo
ser nada importante para 5 muito importante.

Ler aleatoriamente as op¢oes 1a 9

QNI6

Label: Factors_investment_

CODIGO MULTIPLO. Criar uma Unica variavel para cada resposta. Registar as respostas como:

1="Sim’', 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde'.

Label Cédigo
Segurancga/garantia de capital _1
Prazo do investimento 2
Nivel de risco 3
Fontes e disponibilidade de informac&o sobre o investimento 4
O investimento dar um rendimento regular 5
Valor do investimento 6
Possibilidade de retirada prematura do investimento, mesmo que _7
com custos
Custos e encargos do investimento 8
Qualidade do aconselhamento recebido 9
Nao sabe a pergunta inteira [N&o ler] 97 -97
Nao responde a toda a pergunta [N&o ler] 99 -99
PERGUNTAR ATODOS
Se recebesse inesperadamente 100.000 euros para investir, com a condicao de QIN6
os investir nas seguintes opcoes, como distribuiria o dinheiro entre essas
opgoes? Nota explicativa: Pode indicar a distribuicGo em percentagens [min 0, max
100] ou em euros [min 0; max 100.000].
Ler a lista de opgbes 1 a 7 e registar resposta
CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as
respostas como indicado pelo entrevistado.
Label: Choose_investment_ Cédigo

Depositos bancarios ou productos similares com  _1
garantia de capital

Obrigagdes ou fundos de investimento em 2
obrigagoes
Fundos de investimento com a¢bes e obrigagdes 3

Uma carteira com cerca de 15 acbes de empresas 4
diferentes



Acdes de uma empresa que conheco bem
Ouro, prata, petroleo e outras commodities

Outra [Registar resposta, texto] 7
Ndo sabe [Néo ler] 97 -97
Ndo responde [Ndo ler] 98 -98
PERGUNTAR ATODOS

Numa escala de 1 a 7, como classificaria a sua propensao ao risco em relacao QNI7
aos mercados financeiros?
Por favor, utilize uma escala de 1 a 7, onde: 1 é "Sou absolutamente avesso ao
risco”, 2 é "Sou bastante avesso ao risco", 3 é "Sou um pouco avesso ao risco", 4 é
"N&o sou nem avesso ao risco nem gosto do risco”, 5 € "Sou um pouco propenso
(isto é, gosto) ao risco”, 6 é "Sou bastante propenso ao risco" e 7 é "Sou
absolutamente propenso ao risco".
Registar a resposta

Label: Risk_propensity Codigo

(1-7)

Registar resposta
Nao sabe / ndo pode responder [N&o ler] -97
Nao responde [Nao ler] -99

3 Acesso ao programa de informagao e educacao

O seguinte conjunto de perguntas é sobre os meios utilizados para informacao sobre investimentos

€ a sua opinido sobre potenciais programas de informacao.

PERGUNTAR ATODOS

Que tipo de informacao acompanha com regularidade?

Ler a lista de op¢bes aleatoriamente (1 a 6).

QE1

Label: Info_channels_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Codigo
Noticias gerais sobre economia _
Noticias sobre o mercado imobiliario 2
Noticias sobre o mercado acionista 3
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Evolucdo das taxas de juro
Legislacdo e regulamentacéo de produtos financeiros
Outra [Registar resposta]

Néo sabe a pergunta inteira [Néo ler]

Néo responde a pergunta inteira [Néo ler]

-97

-99

PERGUNTAR ATODOS

Onde costuma obter informacoes sobre produtos e questées de

natureza financeira?

Ler a lista de op¢bes aleatoriamente (1 a 8).

QIN9

Label: Info_financial_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Codigo
Televisao, radio 1
Jornais e revistas 2
Informagbes divulgadas pelas empresas (ex. demonstracdes _3
financeiras)
Gestor de conta, consultores financeiro, corretores 4
Familiares, amigos, colegas
Internet 6
Né&o procuro informagdes sobre questdes financeiras [Nota para a 7
agéncia: se 'sim', saltar QIN9.1 e passar para QIN11]
Outra [Registar resposta] 8
Néo sabe a pergunta inteira [Néo ler] 97 -97
Néo responde a pergunta inteira [Néo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS
Com que frequéncia consulta informacoes sobre produtos QIN9.1
e questoes de natureza financeira?
Ler a lista de opgbes - resposta tnica
Label: Frequency_info Codigo
Todos os dias 1
Pelo menos uma vez por semana 2



Pelo menos uma vez por més

Quase nunca ao longo do ano / Ocasionalmente 4

Nunca 5

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR ATODOS

Alguma vez utilizou ou consultou a informacao existente no QE3

plano nacional de educacao financeira “Todos Contam"?

Ler a lista de op¢Ges - resposta tnica

Label: Awareness_todoscontam Codigo

Sim

Nao 0

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR APENAS SE QE3 = NAO

Porque nao o utilizou? QE3.2

Ler opges 1 a 5 e registar resposta

Label: Not_use_todoscontam
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CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Code

N&o conhecia o programa _

Ainformacédo era demasiado complexa 2

Utilizo outras fontes de informacao 3

O programa nao é suficientemente adequado as minhas 4

necessidades de conhecimento

N&o preciso de conhecimentos / cursos financeiros especificos 5

Ndo sabe [Néo ler] 97 -97

Ndéo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

O que esperaria de um programa de financas ou sobre questoes de QE4

natureza financeira?

Ler op¢ées 1 a 4 e registar a resposta

Label: Topic_lesson

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo
Teoria / conhecimentos tedricos 1
Conhecimentos praticos 2
Outra [Registar resposta] 3 _
N&o preciso de conhecimentos / cursos financeiros especiais 4
PERGUNTAR A TODOS
De que forma gostaria de obter mais informacdes online sobre QE5

questoes financeiras?

Ler as opg¢bes aleatoriamente (1 a 9).

Label: Tool_education

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo

Cursos online / presenciais 1



Brochuras, documentos de informacdo financeira, panfletos
curtos/Flyers

Estudos, relatérios e outras publicacdes similares
Videos

Simulagdes

Aplicagbes (app) para telemoveis

Médulos/ferramentas interativas e componentes semelhantes a
jogos online

Questionarios online

Outra [Registar resposta]

Nao estou interessado/a em aceder a este tipo de programas [Néo
ler]

_10
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7.2.3. Anexo B3 — Questionario Fase 2 - Investidores

1 Comportamento e atitude financeira

PERGUNTAR ATODOS

Alguma das seguintes afirmac6es se aplica a si ou ao seu agregado QB1.1
familiar?

Ler opcéesT a4

Label: Budgeting_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo
Faz um plano para gerir o seu rendimento e as suas  _]1
despesas
Toma nota das suas despesas 2

Utiliza a aplicagdo (APP) do banco ou uma _3
ferramenta de gestdo de financas pessoais para
controlar as suas despesas, fazer ou receber
pagamentos

Tem pagamentos automaticos para despesas _4

regulares

Ndo sabe [Néo ler] _97 -97

Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

No ultimo ano poupou dinheiro de alguma das formas seguintes? QB2

Responda mesmo que ja tenha gasto esse dinheiro. Por favor, exclua
qualquer dinheiro pago para a reforma, mas pense em poupancas, tais
como fundos de poupanga ou reservas de dinheiro para uma ocasido
especial.

Ler a lista de opg¢ées 1a 7

Label: Saving_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Assinalar todas as op¢6es oplicdveis Label Cédigo

N&o poupei [Pare de ler as outras respostas se sim] - 0
RESPOSTA UNICA

Guardei o dinheiro em casa ou na minha carteira 1



Coloquei o dinheiro numa conta de poupanca ou em 2
depositos a prazo

Comprei produtos de investimento (agdes, fundosde  _3
investimento)

Comprei obriga¢des de empresas 4

Comprei divida publica (Certificados do Tesouro  _5
/Aforro/Obriga¢des do Tesouro)

Poupei de outra forma (ouro, propriedades, arte, etc) _6

Ndo sabe [Néo ler] _97 -97
Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

Se o seu agregado familiar perdesse a principal fonte de rendimento, por
quanto tempo poderia cobrir as despesas do agregado familiar, sem pedir
dinheiro emprestado ou sem mudar de casa (por exemplo, mudar-se para um

lugar mais pequeno, viver com familia ou amigos, etc.)?

Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

QB2.1

Label: Source_income

Label Codigo
Menos de uma semana 1
Pelo menos uma semana, mas menos de um 2
més
Pelo menos um més, mas menos de trés meses 3
Pelo menos trés meses, mas menos de seis 4
meses
Seis meses ou mais 5
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS
Agora gostariamos de saber qual dos produtos contratou mais recentemente. QiD8.1a

Ler a lista de produtos codificados "1" para QID8.1 para qualquer um dos produtos
aqui listados. Registar o produto seleccionado pelo inquirido.

Fundos de investimento 1

Acles 2
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Obrigacdes de Tesouro

Obrigacdes de empresas e papel comercial 4

Valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 8

Produtos estruturados (com excecdo dos depodsitos _9
estruturados)

Outros derivados (futuros, opgdes, CFDs) _10

Outros produtos de investimento (por exemplo, _11
financiamento colaborativo, ICO-ofertas iniciais de moeda

virtual)
Fundos de poupanca-reforma _12
PERGUNTAR A TODOS
Qual destas fontes de informacao considera ter influenciado mais a QB4

sua escolha desses produtos?

Ler as op¢bes 1 a 6.

Label: Advice_choice_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Marcar tudo o que se aplica Label Cédigo

Comparagdo especializada de produtos ou _1
orientacdo de melhor compra (como uma revista
especializada, ou um site de comparacao de precos)

Uma recomendacdo de um consultor financeiro 2

independente

Publicidade sobre este produto especifico 3

Conselho de familiares ou amigos 4

Informacgédo fornecida pelo pessoal do banco 5

(pessoalmente, online ou por telefone)

Outra [Registar resposta] 6

No answer [Do not read] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

E qual das seguintes afirmagbes descreve melhor a forma como QB3

escolheu esse produto?

Ler a lista de opg¢bes - resposta Unica




Label: Cddigo

Choice

Considerei véarias opgdes de instituicdes diferentes antes de tomar a 1

minha decisdo

Considerei varias opgdes da mesma instituicdo 2

Nao pesquisei e ndo considerei mais nenhuma opgao 3

Pesquisei mas nao encontrei nenhuma opgao a considerar 4

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS

Lé os contratos dos produtos financeiros (ex. Aplicagbes de QE6

poupanca, investimentos, empréstimos, seguros) que

adquire?

Ler a lista de opg¢bes - resposta Unica

Label: Read_contract Cdédigo

Sim, leio com muito detalhe 1

Sim, leio com algum detalhe 2

Sim, leio, mas com pouco detalhe 3

N&o leio, confio no que o funcionario ao balcdo me 4

transmite oralmente

Né&o leio, ndo dou muita importancia 5

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS

Quais sao as razdes que o levam a uma decisao concreta de QINS5S

investimento em valores mobiliarios?

Ler as opg¢bes aleatoriamente (1 a 8).

Label: Reason_securities_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="Sim’, 0="Nao’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cddigo

Razbes fiscais 1



Por ter rendimento superior ao dos depésitos bancarios
Gostar do risco
Por habito

Amigos / conhecidos / familiares também investem

Conselho do gestor de conta / bancario

AW oD
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Realizar mais-valias 7

Outra [Registar resposta] 8

Néo sei a pergunta inteira [Néo ler] 97 -97

Néo responde a pergunta inteira [Néo ler] 99 -99
PERGUNTAR ATODOS

Diga-me como se identifica com as afirmacoes que lhe vou ler QB5

agora. Numa scala de 1 a 5 em que 1 (discordo totalmente), 2
(discordo), 3 (nem concordo, nem discordo), 4 (concordo) e 5 (concordo
totalmente)

Ler as opg¢les aleatoriamente (1 a 4) e ler a escala de resposta para cada

op¢do
Label: Statements_opinion_
Label Cédigo
(1-5)
Da-me mais prazer gastar dinheiro do que poupar para o 1
futuro
Controlo pessoalmente e sistematicamente as minhas 2

finangas pessoais

Penso que é mais importante investir em empresas que _3
estdo a obter lucros do que escolher empresas que estdo a
minimizar o seu impacto ambiental

Antes de comprar qualquer coisa, pondero com cuidado se  _4
posso suportar essa despesa

Ndo responde [ndo ler] 99 -99

2 Conhecimento financeiro

Esta seccdo do questionario é mais como um "Questionario". As perguntas ndo foram concebidas
para o apanhar em falso, por isso, se pensa que sabe a resposta, provavelmente é porque sabe. Se
ndo souber a resposta, por favor diga que ndo sabe.

PERGUNTAR ATODOS

Numa escala de 1 a 5, como avalia os seus conhecimentos financeiros quando QF2
comparado com a média da populacao portuguesa?

Por favor, utilizar uma escala de 1 a 5, onde: 1 é muito mais baixo do que a média
e 5 é muito mais alto do que a média.

Ndo ler, registar resposta

Label: Knowledge_securities_ Codigo
(1-5)

99



Registar resposta

Ndo sabe / ndo pode responder [Ndo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS
Suponha que 5 irmaos recebem 1000 euros e que esse valor é distribuido QF3
equitativamente por todos. Com quanto dinheiro fica cada um?
Label: Division_ Codigo
Registar resposta [Min=0]
Néo sabe [Ndo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
Resposta irrelevante [Ndo ler] -999
PERGUNTAR A TODOS
Suponha agora que os 5 irmaos tém de esperar um ano para receber a sua parte QF3.1
dos 1000 euros. Se a taxa de inflacdo for 2%, daqui a um ano vao conseguir
comprar:
Ler a lista de opg¢bes - resposta Unica
Label: Inflation_ Cdédigo
Mais do que conseguiriam comprar hoje 1
O mesmo que conseguiriam comprar hoje 2
Menos do que conseguiriam comprar hoje 3
[Espontaneamente] Depende do que irdo comprar 4
[Ndéo ler]
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
Resposta irrelevante [Ndo ler] -999
PERGUNTAR A TODOS
Suponha que coloca 100 euros num deposito a prazo com uma taxa de juro anual QF5
de 2%. Nao faz mais depdsitos, nao levanta dinheiro da conta e nao ha impostos
nem comissoes. Quanto é que tera na conta ao fim de um ano?.
Label: Interest_payment_ Cdodigo
Registar resposta [Numerico MIN=0]
Néo sabe [Ndo ler] -97



Ndo responde [Ndo ler] -99

Resposta irrelevante [Ndo ler] -999
PERGUNTAR A TODOS

E ao fim de 5 anos, sabendo que no fim de cada ano deixa o valor dos juros QF6

ficar nesse mesmo depdsito a prazo [lembre ainda que ndo ha comissoes,

impostos, novos depdsitos ou levantamentos]. Seria:

Ler a lista de opgbes - resposta unica

Label: Interest_payment_5y_ Cdédigo

Mais de 110 euros 1

Exactamente 110 euros 2

Menos de 100 euros 3

E impossivel responder com base na informacao 4

disponibilizada

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99

Resposta irrelevante [Ndo ler] -999
PERGUNTAR A TODOS

Se emprestar 25 euros a um amigo e ele lhe devolver os QF7.1

25 euros no dia seguinte, quanto é que ele pagou de
juros?

Registar resposta

101



Label: Interest_

Numérico
[min.=0]

Registar resposta [se forem dadas respostas como
nada ou zero, ou respostas como "ndo foi
utilizado”, por favor converta-as num numero e
registe]

Ndo sabe [Ndo ler]
Ndo responde [Ndo ler]

Resposta irrelevante

-97
-99
-999

PERGUNTAR ATODOS

Por favor diga se as seguintes afirmagoes sao verdadeiras ou falsas:

Ler as opgbes 1 e 2 e registar resposta

QF7

Label: Statements_TF_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="verdadeiro’, 0="Falso’, -97="N&o sabe’, -99="Nao responde’

Label

Cddigo

Um investimento com um retorno elevado tem geralmente  _T1
associado um risco elevado.

Geralmente é possivel reduzir o risco do investimento no _2
mercado de capitais se comprarmos um conjunto
diversificado de acbes.

PERGUNTAR ATODOS

O que significa um valor mobiliario ter capital garantido
na data de vencimento?

Ler a lista de opg¢bes - resposta Unica

QF7.1

Label: Guaranteed_capital_

Cédigo

Tenho direito a receber o dinheiro investido, em
qualquer momento

Na data de vencimento recebo sempre o dinheiro
investido

Na data de vencimento recebo o dinheiro
investido, se o emitente do valor mobiliario tiver
condi¢des financeiras para me pagar

Ndo sabe [Néo ler]

Ndo responde [Ndo ler]

-97
-99

PERGUNTAR ATODOS



Para alguns produtos financeiros, o retorno é indexado a
uma taxa de referéncia, que costuma ser a "Euribor”. Diga-

me, a Euribor é:

Ler a lista de opg¢des - resposta tnica

QF7.2

Label: Euribor

Cédigo

E uma taxa definida pelo Governo Portugués
E uma taxa definida pelo Banco de Portugal
E uma taxa definida pelo Banco Central Europeu

E uma taxa que resulta dos empréstimos realizados
entre um conjunto de bancos europeus

Ndo sabe [Néo ler]

Ndéo responde [Ndo ler]

PERGUNTAR ATODOS

A que entidade recorreria, ou ja recorreu, em caso de QF7.3

desacordo/desentendimento sobre um produto financeiro?

Ler as op¢bes Ta 5

Label: Entity_disagreement_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="verdadeiro’, 0="Falso’, -97="N&o sabe’, -99="Ndo responde’

Label Cédigo

A entidade supervisora (Banco de Portugal, _1

Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios ou

Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de

Pensdes)

Tribunais 2

Associacoes de defesa dos consumidores (ex: Deco, _3

Sefin)

Ministério das Financas 4

Outra [Registar respostal 5

Ndo sabe [Néo ler] 97 -97

Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

Qual é o valor de um investimento de 1000 euros em acoes QF7.4

se o preco dessas acdes cair 50% nos primeiros seis meses
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e depois aumentar 80% nos trés meses seguintes
(assumindo que nao existem custos nem comissoes)?

Ler a lista de opg¢des - resposta tnica

Label: Value_change Cddigo
Valor inferior a 1000 euros 1
Valor igual a 1000 euros 2
Valor superior a 1000 euros 3
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndéo responde [Ndo ler] -99

3 Comportamento e atitude de investimento

O proximo conjunto de perguntas ird ajudar-nos a compreender a forma como as pessoas pensam
sobre os seus investimentos. Ndo héa respostas certas ou erradas a estas perguntas, por isso, por
favor, responda com a maior precisdo possivel.

PERGUNTAR ATODOS

Em termos de experiéncia, quao confortavel se sente na tomada de decisdes QIN1
de investimento?

Ler a lista de opgbes - resposta tnica

Label: Comfort_experience Cédigo
Nada confortavel 1
Um pouco confortavel 2
Muito confortavel 3
Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS

Qual a opcgao que melhor descreve a sua atitude em relacao a realizacao de QIN3
investimentos em produtos financeiros?
Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

Label: Cédigo

Investment_goals
A minha prioridade é ndo perder o dinheiro investido 1
A minha prioridade é ndo perder o dinheiro investido, mas admito 2

pequenas perdas



A minha prioridade é ganhar dinheiro, pelo que admito perdas 3
moderadas
A minha prioridade é ganhar o maximo de dinheiro, pelo que 4
admito poder ter grandes perdas
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTAR A TODOS

Com que frequéncia faz transacoes que envolvem valores QIN7
mobiliarios?
Ler a lista de opg¢bes - resposta tnica

Label: Transactions_securities_ Cddigo
Todos os dias 1
Pelo menos uma vez por semana 2
Pelo menos uma vez por més 3
Quase nunca ao longo do ano / Ocasionalmente 4
N&o movimento a carteira 5
Ndo sabe [Ndo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99

PERGUNTAR A TODOS

Numa escala de 1 a 7, qual a frequéncia com que consulta o valor do seu QIN7.1
investimento ou carteira de valores mobiliarios?
Por favor, utilize uma escala de 1 a 5, onde: 1=nunca, 2=muito raramente,
3=raramente, 4=as vezes, 5=frequentemente, 6=muito frequentemente e
7=sempre.
Ler a lista de opgbes e registar resposta

Label: Frequency_portfolio_ Codigo

(1-7)

Registar resposta
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99

PERGUNTAR ATODOS
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Se recebesse inesperadamente 100.000 euros para investir, com a condicao de
os investir nas seguintes opcoes, como distribuiria o dinheiro entre essas
opcoes? Nota explicativa: Pode indicar a distribuicdo em percentagens [min 0, max
100] ou em euros [min 0; max 100.000].

Ler a lista de opcbes 1 a 7 e registar resposta

QING6

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as
respostas como indicado pelo entrevistado.

Label: Choose_investment_ Cdédigo
Depositos bancarios ou productos similares com  _1
garantia de capital
Obrigagdes ou fundos de investimento de _2
obrigagoes
Fundos de investimento com acdes e obriga¢des 3
Uma carteira com cerca de 15 acbes de empresas _4
diferentes
Acdes de uma empresa que conheco bem 5
Ouro, prata, petroleo e outras commodities 6
Outra [Registar resposta, texto] 7
Ndo sabe [Néo ler] 97 -97
Ndo responde [Ndo ler] 98 -98




4 Informacgao / sensibilizagao

As seguintes tabelas representam os questionarios utilizados para obter a informacdo sobre
guestdes financeiras, investimentos e a opinido sobre potenciais programas de literacia financeira.

PERGUNTAR ATODOS

Que tipo de informacao acompanha com regularidade? QE1

Ler a lista de op¢bes aleatoriamente (1 a 6).

Label: Info_channels_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Codigo

Noticias gerais sobre economia 1

Noticias sobre o mercado imobiliario 2

Noticias sobre o mercado acionista 3

Evolucdo das taxas de juro 4

Legislacdo e regulamentacéo de produtos financeiros 5

Outra [Registar respostal 6 _

Néo sei a pergunta inteira [Néo ler] 97 -97

Néo responde a pergunta inteira [Néo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

Onde costuma obter informacoes sobre produtos e questées de QIN9

natureza financeira?

Ler a lista de op¢bes aleatoriamente (1 a 8).

Label: Info_financial_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cdédigo
Televiséo, radio 1
Jornais e revistas 2

Informagbes divulgadas pelas empresas (ex. demonstracdes _3
financeiras)

Gestor de conta, consultores financeiros, corretores 4
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Familiares, amigos, colegas 5

Internet _6

Né&o procuro informagdes sobre questdes financeiras [Nota para a 7

agéncia: se 'sim', saltar QIN9.1 e passar para QIN11]

Outra [Registar resposta] 8 _

Néo sei a pergunta inteira [Néo ler] 97 -97

Néo responde a pergunta inteira [Néo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

Com que frequéncia consulta informacoes sobre produtos QIN9.1

e questoes de natureza financeira?

Ler a lista de opgbes - resposta tnica

Label: Frequency_info Codigo
Todos os dias 1
Pelo menos uma vez por semana 2
Pelo menos uma vez por més 3
Quase nunca ao longo do ano / Ocasionalmente 4
Nunca 5
Ndo sabe [Néo ler] -97
Ndo responde [Ndo ler] -99

PERGUNTAR A TODOS

Quais das seguintes iniciativas recomenda para sensibilizar os QIN11

cidadaos portugueses sobre questoes de natureza financeira?

Ler opcées 1a 6

Label: Awareness_investment_

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo
Programas de formacgao 1
Anuncios 2
Workshops e seminarios 3
Programas de agdo social / governamentais 4
Reunides de investidores 5
Outra [Registar respostal 6



Néo sei a pergunta inteira [Néo ler] 97 -97

Néo responde a pergunta inteira [Néo ler] 99 -99
PERGUNTAR ATODOS

Alguma vez utilizou ou consultou a informacéo existente no QE3

plano nacional de educacao financeira “Todos Contam"?

Ler a lista de opgbes - resposta tnica

Label: Awareness_todoscontam Cédigo

Sim 1

Nao 0

Ndo sabe [Néo ler] -97

Ndo responde [Ndo ler] -99
PERGUNTE APENAS SE QE3 = NAO

Porque nao o utilizou? QE3.2

Ler op¢ées 1 a 5 e registar a resposta

Label: Not_use_todoscontam

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:

1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo

N&o conhecia o programa 1

Ainformacao era demasiado complexa 2

Utilizo outras fontes de informacao 3

O programa néo é suficientemente adequado as minhas 4

necessidades de conhecimento

Nao preciso de conhecimentos / cursos financeiros especificos 5

Ndo sabe [Néo ler] 97 -97

Ndo responde [Ndo ler] 99 -99
PERGUNTAR A TODOS

O que esperaria de um programa de financas sobre questoes de QE4

natureza financeira?

Ler op¢es 1 a 4 e registar a resposta

Label: Topic_lesson
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CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cddigo
Teoria / conhecimentos tedricos _1
Conhecimentos praticos 2
Outra [Registar resposta] 3 _
N&o preciso de conhecimentos / cursos financeiros especiais 4
PERGUNTAR ATODOS
De que forma gostaria de obter mais informacoes online sobre QE5

questoes financeiras?

Ler as opg¢bes aleatoriamente (1 a 9).

Label: Tool_education

CODIGO MULTIPLO. Crie uma variavel individual para cada resposta. Anote as respostas como:
1="sim’, 0="ndo’, -97="Nao sabe’, -99="Nao responde’

Label Cédigo

Cursos online / presenciais 1

Brochuras, documentos de informacdo financeira, panfletos _2
curtos/flyers

Estudos, relatérios e outras publicacdes similares 3
Videos 4
Simulagdes 5
Aplicagbes (app) para telemoveis 6
Médulos/ferramentas interativas e componentes semelhantes a 7
jogos online

Questionarios online _8
Outra [Registar respostal 9
Nao estou interesado/a em aceder a este tipo de programas [Nao _10

ler]




