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Resumo/ Abstract

Este artigo analisa a financeirizacdo das
familias portuguesas de uma perspetiva socioe-
condmica e territorial. Fa-lo apresentando e
discutindo os resultados do inquérito FESSUD
— Financa e Bem-Estar em quatro partes. Pri-
meiro, caracteriza a relagdo das familias portu-
guesas com a financa. Segundo, examina os
determinantes socioecondmicos e territoriais
daquela relacdo. Terceiro, investiga 0 acesso
desigual a finanga. Quarto, avalia a experiéncia
com as instituicbes financeiras. O artigo reitera
a importancia de levar a cabo abordagens que
integrem elementos socioecondémicos e territo-
riais na analise e aponta caminhos para investi-
gacdo futura acerca da relacdo das familias com
a financa em Portugal.
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This article analysis the financialisation of
Portuguese households from socioeconomic
and geographical viewpoints. It does so by pre-
senting and discussing, in four parts, the results
of the FESSUD Survey — Finance and Well-
Being. First, it characterises the relations of
Portuguese households with finance. Second, it
examines the socioeconomic and geographical
determinants of those relations. Third, it inves-
tigates the unequal access to finance. Fourth, it
assesses households’ experience with financial
institutions. The article reaffirms the impor-
tance of approaches that integrate in the analy-
sis socioeconomic and geographical elements
and advances a future research agenda on the
relation of households with finance in Portugal.
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1. INTRODUCAO

O termo financeirizagdo, genericamente re-
portando-se a crescente influéncia dos merca-
dos financeiros na economia e na sociedade
(Epstein, 2005), procura dar conta da com-
plexidade, multidimensionalidade e multi-
escalaridade do capitalismo contemporaneo e
das transformac6es estruturais que vem produ-
zindo nas economias, empresas, Estados e
familias (Aalbers, 2016). Associa-se, também,
a uma crescente participacdo das familias nos
mercados de divida e de ativos financeiros
(e.g. Fligstein e Goldstein, 2015; Jorda et al.,
2015), que as submete as ldgicas da financa.

A participagdo das familias nos mercados
de divida e de ativos financeiros, mais expres-
siva nos Estados Unidos e no Reino Unido,
acabou por se generalizar na Europa. Tanto o
peso da divida como o da riqueza financeira
das familias no PIB cresceu na generalidade
dos paises europeus. E Portugal ndo é excecéo.
O peso da divida e da riqueza financeira das
familias no PIB registou um crescimento con-
sideravel e acima da média da UE, na ordem
dos 60 pontos percentuais em ambos os indi-
cadores, entre 1995 e 2012. De acordo com
dados do Eurostat, em 2012, o peso da divida
das familias portuguesas no PIB era 101% e o
peso da sua riqueza financeira no PIB era
234% (cf. Santos, 2016).

Contudo, a crescente participacdo das fami-
lias nos mercados de divida e de ativos finan-
ceiros ndo ocorreu do mesmo modo, nem ao
mesmo ritmo, nos VAarios contextos socioe-
conémicos e geograficos. Com efeito, obser-
vam-se situacfes muito diferenciadas quanto
ao peso relativo dos varios mercados de servi-
cos e produtos financeiros, ao grau de partici-
pacdo das familias em cada um destes merca-
dos e a sua evolugcdo, no tempo e no espaco,
refletindo as diferentes condi¢Bes sociais,
econdmicas e financeiras dos diferentes paises
(e.g. Banco Central Europeu [ECB], 2013).
Estudos recentes focados no contexto europeu
mostram que o envolvimento das familias com
0 setor financeiro se encontra mais generaliza-
do e é mais diversificado nas economias capi-
talistas mais desenvolvidas que possuem sis-
temas financeiros mais avancados, como é o
caso do Reino Unido e da Suécia, onde um
elevado nivel de endividamento das familias
esta também associado a um elevado nivel de
riqueza financeira (Santos, 2016). Estes estu-
dos sublinham, ainda, que as diferencas encon-
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tradas entre os paises traduzem diferencas ins-
titucionais no modo de provisdo de bens e ser-
Vicos essenciais, como a habitacdo ou as pens-
Oes de reforma. Mostram, por exemplo, que 0s
mercados hipotecarios cresceram mais nos
paises que vém substituindo a provisao publica
por formas de provisdo privada de habitag&o,
através de fortes estimulos estatais a compra de
casa propria, o que explica, por exemplo, o
maior peso do mercado de crédito hipotecério
no Reino Unido por comparagdo com a Ale-
manha (Robertson, 2014).

Os mesmos estudos evidenciam que o pro-
cesso de financeirizagdo é impulsionado pelos
grupos socioeconémicos mais privilegiados.
Com efeito, em todos os paises analisados, a
participacéo dos agregados familiares nos mer-
cados de divida e de ativos financeiros € dife-
renciada entre 0s varios grupos socioeconomi-
cos. A taxa de participagdo nos mercados hipo-
tecarios estd positivamente associada ao ren-
dimento, sendo superior no quintil de rendi-
mento mais elevado (os 20% mais ricos) e
inferior no mais baixo (0os 20% mais pobres),
(e.g. 45% vs. 15% em Portugal). Sdo também
0s quintis mais elevados de rendimento que
apresentam maior participagdo nos mercados
de acles e/ou titulos, fundos de investimento e
planos de poupanca reforma (e.g. 48% vs. 12%
em Portugal para os planos de poupanga re-
forma). J& a contratacdo de empréstimos pes-
soais € mais equilibrada, apresentando o0s
varios grupos de rendimento taxas de partici-
pacéo semelhantes (e.g. 11% vs. 10% em Por-
tugal), sendo utilizados para a compra de bens
de consumo e muitas vezes para cobrir despe-
sas inesperadas e/ou correntes (Santos, 2016).
O facto de a prestacdo de servicos financeiros
as familias ser impulsionada pelas classes mais
favorecidas e, de uma forma geral, beneficiar
estes agregados, permitindo-lhes aceder em
condicBes vantajosas a bens imobilidrios e
assim acumular riqueza, tende a reforcar for-
mas de provisdo privadas de bens e servicos
essenciais, o que leva a que estes mesmos bens
e servicos se tornem menos acessiveis e/ou
mais caros para 0s segmentos mais vulneraveis
da populacdo, produzindo mais desigualdade
social.

Enquanto expressao de tendéncias sistémi-
cas com manifestacfes muito diferenciadas no
espaco e no tempo — como as trajetorias do
endividamento e da riqueza financeira das

! Para o caso portugués ver Serra (2002).
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familias ilustram —, a financeirizacdo contém
ndo s6 um potencial de transformacédo e dife-
renciagdo das economias e sociedades a escala
nacional, mas também a outras escalas geogra-
ficas (Aalbers, 2008). Tal se deve a capacidade
de expansdo e influéncia da finanga, cujos
impactos se inscrevem em territorios concretos
e, por isso, se esperam diferenciados, depen-
dendo do modo como a finanga se entrecruza
com as condi¢bes socioecondémicas desses
mesmos territdrios. Embora atengdo comece a
ser dedicada a outros espacos que ndo os do
mundo anglo-saxoénico, outras escalas geogra-
ficas, como sejam a local, a urbana ou a regio-
nal, ainda ndo colheram atencdo devida fora
desse mundo.?

Seguindo o repto de French, Leyshon e
Wainwright (2011), este artigo pretende anali-
sar criticamente as consequéncias sociais da
financa e simultaneamente conceder um papel
analitico ao territorio no estudo da financeiri-
zacdo, que ndo se limite a uma mera referen-
ciacdo do lugar onde as relagcBes socioecono-
micas decorrem. E sabido que a riqueza e o
rendimento se distribuem de forma desigual
pelos territdrios nacionais. E de esperar que
também a divida e a riqueza das familias se
distribuam de forma desigual, com impactos
ndo negligenciaveis para a estabilidade finan-
ceira, social e politica de regides, areas urbanas
e outras localidades. Embora ainda incipientes,
e geograficamente concentrados na realidade
anglo-saxonica, alguns estudos vém chamando
a atencdo para o impacto geograficamente
desigual da financeirizacdo, com efeitos parti-
cularmente draméticos nas cidades poés-
industriais norte-americanas mais marcadas
pela divida das familias e pelo desemprego
(e.g. Newman, 2009; Immergluck, 2011; Mar-
tin, 2011, Walks, 2013). Focando a analise no
caso portugués, para o qual existem dados
disponiveis, este artigo visa analisar a relacdo
das familias portuguesas com a finanga, levan-
do em conta diferentes categorias territoriais.
Mais concretamente, ira procurar identificar as
semelhancas e diferencas quanto ao envolvi-
mento dos agregados familiares portugueses
com a financa e seus determinantes e a ava-
liacdo que estes fazem da sua relacdo com as
instituicdes financeiras. Para o efeito ird tomar

2 A insuficiéncia de estudos que levem em devida conta o territé-
rio ndo é especifica aos estudos da financeirizacdo. Outros ja
identificaram esta lacuna em dominios préximos, como sejam o0s
do neoliberalismo e estado social. Ver a este propésito Carmo et
al. (2014).
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como unidades geograficas de analise as prin-
cipais regides do continente Portugués, as duas
areas metropolitanas do pais e localidades com
diferentes intensidades populacionais.

O artigo esté organizado da seguinte forma.
Primeiro, comegamos por apresentar o método,
nomeadamente a tipologia territorial mobiliza-
da, e caracterizar a amostra. De seguida, 0s
resultados serdo apresentados e discutidos em
quatro partes: i) relagdo das familias portugue-
sas com a finanga em Portugal; ii) determinan-
tes socioecondémicos e territoriais desta relag-
do; iii) desigualdade no acesso a finanga; e iv)
experiéncia com as instituicdes financeiras. Por
ltimo, serdo apresentadas as principais con-
clusdes da analise socioeconomica e territorial
da relacdo das familias portuguesas com a fi-
nanca.

2. METODO: INQUERITO, TIPOLO-
GIA TERRITORIAL E AMOSTRA

O presente artigo utiliza a base de dados do
inquérito FESSUD — Finance and Well-being
(Santos et al., 2016). Este inquérito teve por
objetivo identificar as caracteristicas, as causas
e as consequéncias do relacionamento recente
das familias com a financa, e foi aplicado em
2014 em cinco paises europeus: a Alemanha, a
Poldnia, Portugal, a Suécia e o Reino Unido. O
inquérito contem 16 questdes sociodemografi-
cas e 24 questbes fechadas, incluindo pergun-
tas sobre a situacdo financeira do agregado
familiar e a relacdo da familia com a financa.
Devido a natureza das questfes, 0 questionario
foi aplicado ao elemento do agregado familiar
que declarou conhecer e ser corresponsavel
pela tomada de decisdo sobre as questbes fi-
nanceiras da familia. A administracdo do ques-
tionario por entrevistadores treinados foi reali-
zada através de entrevista telefonica assistida
por computador (CATI - Computer Assisted
Telephonic Interview) entre 24 de novembro e
19 de dezembro de 2014. A representatividade
nacional das amostras foi assegurada através
do recurso ao método probabilistico no proces-
so de amostragem e a ponderacdo da amostra
para atenuar desvios relativos a idade e ao tipo
e rendimento do agregado familiar. Para efei-
tos desta andlise, vamos apenas deter-nos no
caso portugués.®

% Para uma descricdo detalhada do método ver Santos et al.
(2016). Todas as figuras e quadros do presente artigo tém como
fonte esta base de dados.
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Para a analise da financeiriza¢do das fami-
lias portuguesas definiram-se trés escalas de
analise geogréafica: a) Dimensdo | — regido,
considerando que as diferentes regides que
constituem o territorio nacional continental se
distinguem pelas suas caracteristicas morfolo-
gicas e socioecondmicas, podendo apresentar
tracos distintivos quanto ao comportamento
financeiro das familias; b) Dimensédo Il — areas
metropolitanas, pressupondo que a relagdo das
familias com a finanga pode estar associada a
processos de urbanizacdo e concentra¢do das
atividades econdmicas nas duas areas metropo-
litanas (Lisboa e Porto) do territdrio nacional;
¢) Dimensdo Il — populacdo, considerando
que localidades com diferentes niveis popula-
cionais, em termos do nimero de habitantes
residentes, e portanto com diferentes formas de
urbanidade, podem registar diferentes niveis de
envolvimento das familias com o sistema fi-
nanceiro, nomeadamente devido a diferencas
nos valores e modos de vida.

A amostra portuguesa do inquérito FES-
SUD foi organizada de acordo com as trés
categorias territoriais. A Dimenséo | é compos-
tas pelas cinco unidades territoriais continen-

tais segundo a classificagdo NUTS 2. Contudo,
houve a necessidade de agrupar numa Unica
regido as regides do Alentejo e Algarve devido
a menor dimensdo da amostra para estas regi-
Oes. Para a analise da Dimenséo Il foram con-
sideradas as &reas metropolitanas de Lisboa
(AML) e Porto (AMP) e as restantes 21 comu-
nidades intermunicipais (CIl) continentais. Por
Gltimo, para a analise da Dimensédo Il foram
consideradas trés dimensdes populacionais
com base no nimero de habitantes residentes
na localidade de residéncia dos respondentes:
localidades pouco povoadas — com menos de
2.000 habitantes; localidades mediamente po-
voadas — com um numero de habitantes entre
2.000 e 19.999; e, localidades muito povoadas
— com 20.000 ou mais habitantes. A amostra é
constituida por um total de 1300 inquiridos,
564 homens (43.4%) e 736 mulheres (56.6%),
que responderam, em Portugal, ao inquérito
FESSUD sobre financa e bem-estar. A repar-
ticdo dos respondentes pelas trés dimensbes de
andlise geografica considerada pode ser visua-
lizada na Figura 1 e no Quadro 1. A analise
dos resultados por estas trés unidades territo-
riais é apresentada de seguida.

Figura 1. Distribuicdo dos participantes no inquérito em funcéo da regido (Dimenséo I), areas metropoli-
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Fonte: autoras
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Quadro 1. Distribuicdo dos participantes e margem de erro para um intervalo de confianca de 95%

Dimensao |11
(habitantes) Total
Dimenséo | Dimensao 11 menos de 2.000 a 20.000 ou (+2.7%)
2.000 19.999 mais -4 17
(+4.5%) (+4.9%) (+4.8%)
AMP
Norte (+7.00) 37 57 103 197
. +7.
(£4-4%) 138 78 75 201
Centro
(+5.8%) Cl 188 59 43 290
Alentejo e (£3.6%)
Algarve 72 60 28 160
(£7.8%)
Lishoa/AML
(5. 2%) 44 141 177 362
Total 479 395 426 1300

Fonte: autoras

3. AS FAMILIAS E A FINANCA EM PORTUGAL

A andlise do envolvimento das familias por-
tuguesas com a financa foi realizada através da
construcdo de um indicador de intensidade de
envolvimento resultante do somatoério do
nimero de produtos e/ou servigos financeiros
referidos pelos respondentes do inquérito
FESSUD, de entre a seguinte listagem*: (1)
conta a ordem no banco; (2) conta a prazo; (3)
hipotecas; (4) cartbes de crédito; (5) emprésti-
mo automovel; (6) crédito pessoal; (7) acdes
ou titulos; (8) fundos de investimento; (9) pla-
nos de poupanca reforma; (10) seguro de vida
e (11) outros seguros.

Os resultados relativos ao grau de envolvi-
mento das familias portuguesas com a financa,
calculado através do somatdrio do nimero de
produtos e/ou servigos financeiros que os res-
pondentes referiram estdo expressos na Figura
2. Os resultados revelam que apenas 6% dos
agregados familiares referiram ndo possuir
qualquer produto ou servico financeiro de entre

* Procedeu-se a redugdo da influéncia dos outliers, alterando os
valores extremos, e a verificacdo dos pressupostos da normalida-
de e homogeneidade das variancias da variavel criada, seguindo
0s procedimentos propostos por Tabachnick e Fidell (2007) e
Field (2005). Obtiveram-se réacios de assimetria e kurtose pelo
respetivo erro padrdo inferiores a 1.96 nas amostras até 200
sujeitos e valores absolutos de assimetria e kurtose aceitaveis
para uma distribuicdo normal para as amostras superiores (infe-
riores a .60 e .98 respetivamente). O teste de Levene ndo revelou
violagdo do pressuposto da homogeneidade das variancias (p >
.05), mais Frax < 1.17 nas trés dimensdes geograficas considera-
das.
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os apresentados, 82% referiram possuir até 5
produtos e/ou servigos e apenas 12% mencio-
naram deter 6 ou mais, sendo que a maioria das
pessoas possui até 3/4 produtos e/ou servicos.

Comparando o envolvimento médio das
familias em funcdo das trés dimens@es geogra-
ficas em andlise verifica-se que as diferencas
no grau de envolvimento apenas sdo estatisti-
camente significativas para a Dimensao IlI,
sendo o envolvimento significativamente mai-
or nas areas com 20.000 ou mais habitantes, F
(2, 1259) = 8.49, p < .001, %, = .013, diferen-
cas significativas segundo o teste Bonferroni
para compara¢des maltiplas, p < .05 (ver ulti-
mo ter¢o da Figura 3). Estes resultados indi-
cam que o0 grau de participacdo nos Varios
mercados financeiros € maior nos centros de
maior dimensdo populacional, sugerindo uma
relacdo positiva entre um modo de vida mais
urbano e um maior envolvimento das familias
com a financa.

Em termos nacionais, verifica-se que a
maioria da populacdo possui contas bancérias
ou depositos a ordem (92%) e seguros (84%),
perto de metade possui contas poupanca ou
depdsitos a prazo (46%), um pouco mais de
um terco possui seguros de vida (39%), um
quarto detém planos de poupanca reforma
(25%) e apenas uma minoria possui agdes e/ou
titulos (10%) e fundos de investimento (8%).
Estes resultados evidenciam uma menor parti-
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cipacdo das familias Portuguesas nestes mer- mais desenvolvidos como o Reino Unido, a
cados relativamente a que se verifica em paises Suécia ou a Alemanha (Santos et al., 2016).

Figura 2. Envolvimento das familias com a financ¢a (0 = nenhum; 11=muito elevado)
100%
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Fonte: autoras

Figura 3. Envolvimento das familias com a financa: média e intervalo de confianca (95%0)
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Figura 4. Agregados familiares com produtos financeiros (Dimenséo 111, %)
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A andlise desagregada por dimenséo territo-
rial revela diferencas significativas para as
localidades com 20.000 ou mais habitantes
(ver Figura 4). Apesar de apresentar uma dis-
tribuicdo similar & das restantes areas geografi-
cas, 0s agregados das &reas mais povoadas

(mais de 20.000 habitantes) sdo financeiramen-
te mais ativos, verificando-se uma maior pre-
valéncia, estatisticamente significativa, das
contas poupanga, ¥ (2) = 13.71, p < .001, se-
guros de vida, ¥ (2) = 8.53, p = .014, e planos
de poupanca reforma, y*(2) = 15.19, p < .001.

Figura 5. Agregados familiares com crédito (Dimenséao 111, %)
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Quanto ao mercado de divida, verificamos
que cerca de um terco dos agregados familiares
possui cartdo de crédito (38%) e crédito hipo-
tecario (30%), sendo o crédito pessoal e o
crédito automovel consideravelmente menos
frequentes (13% e 10% respetivamente). Con-
trastando com a sua participacdo em outros
mercados financeiros, a participacdo das fami-
lias Portuguesas no mercado da divida ja se
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compara com o comportamento das familias
nos paises mais desenvolvidos como é o caso
do Reino Unido e da Suécia (Santos et al.,
2016).

Apesar de a distribuigdo da divida seguir o
padrdo encontrado a nivel nacional (ver Figura
5), constatamos que a posse de cartdo de crédi-
to, ¥ (2) = 7.69, p = .021, e o crédito imobilia-
rio, ¥* (2) = 11.59, p = .003, sdo menos fre-
guentes nas zonas pouco povoadas (menos de
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2.000 habitantes) enquanto o crédito pessoal é
menos frequente nas zonas de grande dimenséo
populacional (20.000 ou mais habitantes), x*
(2) = 8.00, p = .018. Este resultado sugere que
para a Dimensdo |1l - dimensdo populacional -
as diferencas observadas replicam as diferen-
cas entre paises mais ricos e financeiramente
desenvolvidos, onde o crédito hipotecario é
mais prevalecente, e os paises relativamente
menos ricos e financeiramente desenvolvidos,
onde o crédito pessoal é mais prevalecente (cf.
Santos, 2016; Santos et al., 2016).

4. DETERMINANTES SOCIOE-
CONOMICOS E TERRITORIAIS DA
RELACAO DAS FAMILIAS COM A

FINANCA

Com o objetivo de analisar em que medida
o envolvimento dos agregados familiares por-
tugueses com a financa depende de varidveis
socioeconomicas, efetuamos uma regressao
linear multipla tendo como variavel dependen-
te o indicador criado para o envolvimento com
a finanga e como variaveis preditoras as varia-
veis rendimento (quintis nacionais), tipo de
agregado familiar, idade, educacdo e situacdo
profissional.® Os resultados apresentados no
Quadro 2 revelam que as variaveis considera-
das explicam 32% da variabilidade do envol-
vimento das familias com a financa. Os coefi-
cientes apresentados indicam o0 aumen-
to/diminuigdo estimados comparativamente
com o grupo de referéncia apresentado.

Como ¢é possivel observar no Quadro 2, os
agregados dos grupos com mais rendimento, e
cujo representante € mais qualificado, € mais
jovem e com uma situacdo profissional mais
estavel, estdo mais envolvidos com as insti-
tuicBes financeiras. Os trés quintis de rendi-
mento mais baixos apresentam uma diminuigc-
do de 1.32, 0.91 e 0.54 pontos de envolvimento
face aos agregados do quinto quintil, depois de
controladas as restantes variaveis socioecono-

® Importa notar que a distribuigdo dos grupos de rendimento néo
é independente da Dimenséo 111, y* (8) = 32.06, p < .001, sendo
0s quintis de mais baixo rendimento (Q1, Q2) significativamente
mais representados nas zonas pouco povoadas, e o quintil de
mais elevado rendimento (Q5) significativamente mais represen-
tado nas zonas muito povoadas. A relagéo entre o rendimento e o
envolvimento com a finanga sera alvo de analise detalhada no
ponto seguinte.

® Nao foram identificados problemas relativamente aos pressu-
postos de aplicacdo da regressdo (Field, 2005; Tabachnick e
Fidell, 2007): VIF < 3.68; Tolerance >.27; Cook’s distance <
.008; Durbin-Watson = 2; valores absolutos estandardizados de
DfBeta(s) e residuos inferiores a .30 e 3.29, respetivamente.
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micas. Do mesmo modo, os agregados cujo
representante é mais jovem (18-39) ou mais
velho (> 64) que 40-54 anos, ou tem escolari-
dade igual ou inferior ao secundério, tem con-
trato temporario, ou é reformado ou sem ativi-
dade profissional, tendem a ter um menor en-
volvimento com a financa face a agregados
cujo representante tenha 40-54 anos, educacao
superior ou é empregado com contrato perma-
nente, respetivamente. Por outro lado, os agre-
gados dos empregados por conta propria estdo
associados a um maior envolvimento com a
financa do que os dos empregados por conta de
outrem com contrato permanente.

Quando introduzida a dimensdo geografica
como variavel independente verifica-se que
apenas a Dimensdo | produz um aumento sig-
nificativo do poder explicativo do modelo em
1 ponto percentual, com os agregados residen-
tes no Centro a apresentarem um aumento de
0.36 pontos de envolvimento face aos respon-
dentes residentes em Lisboa, depois de contro-
ladas as variaveis socioeconomicas. Apesar de
ndo aumentar significativamente o poder ex-
plicativo do modelo, a Dimensdo Il é preditor
significativo do envolvimento com a financa,
apresentando os residentes nas Cl um envol-
vimento com a financa superior aos residentes
na AML.

A Figura 6 mostra o grau de envolvimento
com a finanga para cada grupo de rendimento
nas trés dimensdes geograficas em analise.

Os valores do coeficiente de dispersdo do
envolvimento com as instituicdes financeiras
(CDE), uma medida de disperséo relativa que
mede a variabilidade ou dispersdo relativamen-
te a média, revela que o envolvimento dos
cinco grupos de rendimento com a finanga é
mais dispar, na AMP, na regido do Norte e nas
zonas com menos de 2.000 habitantes que nas
restantes areas geograficas (ver Figura 6
abaixo e Quadro Al em anexo). E particular-
mente interessante notar as diferencas entre a
AML e a AMP. Embora sejam dois espacos
geogréficos de elevada concentracdo popula-
cional, a AML destaca-se por um maior
proximidade (CDE =0.33) e a AMP (CDE
=0.41) por uma maior distancia entre os dife-
rentes quintis, em consonancia com os respeti-
vos coeficientes de correlacdo de Spearman
entre envolvimento com a financa e rendimen-
to (0.46 no primeiro e 0.60 no segundo), deno-
tando que o rendimento é mais determinante na
relagdo das familias com a finanga na AMP do
que na AML.
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Quadro 2. Coeficientes de regressdo ndo estandardizados (B) do envolvimento com a financa

Portugal Dimenséo | Dimenséo Il Dimenséo 111
R? Ajustado 0.32 0.33 0.32 0.32
B B B B
ref = 5° quintil
1°quintil -1.32%** -1.37%** -1.36*** -1.31%**
20 quintil -0.91*** -0.95*** -0.94%** -0.91%**
3° quintil -0.54*** -0.56*** -0.56*** -0.53%**
40 quintil 0.06 0.04 0.05 0.06
ref = casal com filhos
Unipessoal -0.45** -0.40* -0.41* -0.45%*
Casal sem filhos -0.30** -0.28* -0.28* -0.30*
Alargada -0.36* -0.37* -0.38* -0.36*
Outra -0.61*** -0.57*** -0.58*** -0.61%**
ref = 40-54 anos
18-39 -0.36** -0.34* -0.34* -0.36**
55-64 -0.24 -0.25 -0.25 -0.24
> 64 -0.51** -0.51** -0.51** -0.51**
ref = Educagao Superior
Priméria ou sem -0.98*** -0.96%** -0.96*** -0.97%**
Secundéria -0.56%** -0.55%** -0.54%** -0.56%**
ref = Trab. contrato permanente
Trab. contrato temporario -0.48* -0.52* -0.49* -0.47*
Trab. por conta prépria 0.35* 0.33* 0.36* 0.35*
Desempregado/a -0.24 -0.23 -0.25 -0.25
Reformado/a -0.59%** -0.60*** -0.60*** -0.59%**
Outros/as sem atividade profissional -0.57** -0.60** -0.59** -0.57**
ref = Lisboa
Norte 0.12
Centro 0.36**
Alentejo e Algarve 0.22
ref = AML
AMP 0.19
Cl 0.22*
ref = 20.000+
<2.000 -0.03
2.000-19.999 0.00

1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00
-0,20
-0,40
-0,60
-0,80
-1,00

Nota: Modelo de regresséo linear multipla baseado em varidveis ndo ponderadas.* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001.

Fonte: autoras

Figura 6. Envolvimento com a finanga por grupo de rendimento e dimensao geografica
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Para melhor avaliar a relagdo entre o ren-
dimento e o envolvimento com a finanga, a
Figura 7 apresenta o coeficiente de dispersdo
do envolvimento com a financa (entre os 5
grupos de rendimento considerados) e o coefi-
ciente de dispersdo do rendimento (entre os 10
grupos de rendimento ou decis) das diferentes
areas geograficas. O coeficiente de dispersdo
do rendimento refere-se a distribuicdo dos 10
grupos de rendimento (decis) em cada area
geografica, assim como a média e o desvio
padrdo apresentados no Quadro Al (em
anexo). Por exemplo, a média mais elevada das
zonas com mais de 20.000 habitantes (5.79) e
da AML (5.53) significa que os grupos de ren-
dimento mais elevado estdo mais representados
(e os de menor rendimento menos representa-
dos) nestas regiGes do que nas outras. O facto
de o desvio padrdo e o coeficiente de dispersdo
na AML (2.79 e 0.50) e nas areas muito po-
voadas (2.88 e 0.50) apresentarem os valores
mais baixos significa que ha uma distribuicéo
mais equilibrada entre os varios grupos de
rendimento nestas zonas. Contudo, este padréo
ndo traduz uma maior igualdade na distribuic-
do de rendimento nestas regides. Segundo o0s
dados do Inquérito as Despesas das Familias
realizado pelo INE em 2010/2011, a AML era
a regido do pais (segundo Dimensdo 1) que
apresentava maior desigualdade de rendimento
(Rodrigues et al., 2012). Estes dados sdo su-
portados por outras analises que confirmam,
por exemplo, que a desigualdade na distribuic-
do de rendimentos no municipio de Lisboa é

superior a do resto do pais, o que se explica
pela maior concentragdo de rendimentos mui-
tos elevados neste municipio (Carmo e Car-
valho, 2013).

No entanto, estes dados indicam que o en-
volvimento dos Vvarios grupos de rendimento
com a finanga é mais homogéneo na AML e
nas areas muito povoadas do que nas restantes
zonas, sendo mais heterogéneo na AMP e nas
zonas pouco povoadas. Estes resultados suge-
rem que o envolvimento com a financa na
AML e em zonas mais densamente povoadas
se deve sobretudo a um efeito de urbanidade,
gue se associa mais diretamente a estas areas
geograficas, traduzindo-se num nivel de envol-
vimento com a finanga mais similar entre os
varios grupos socioecondmicos. Esta maior
proximidade entre 0s grupos pode ainda dever-
se ao facto de o nivel de rendimento ser mais
elevado nestas regides do que no resto do pais,
0 que significa que os grupos de rendimento
mais baixo detém um nivel de rendimento mais
elevado comparativamente a grupos similares
(i.e. do mesmo quintil) residentes noutros te-
rritérios do pais, acedendo mais facilmente ao
crédito, que é um dos principais elementos do
envolvimento das familias com a financa
(Agradecemos esta sugestdo a um/a avaliador/a
anonimo/a.). Por outro lado, os grupos de mais
elevado rendimento estdo também aqui con-
centrados, ndo necessitando de recorrer tanto
ao crédito como os grupos da mesma classe de
rendimentos (i.e. do mesmo quintil) das outras
regiodes.

Figura 7. Variabilidade do envolvimento com a financa e do rendimento em fungdo da dimenséo
geogréfica
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Também se procedeu a analise da relacdo
de outras variaveis socioeconomicas e 0 grau
de envolvimento com a financa, que, por raz-
Oes de limitacdo de espaco, ndo expomos aqui.
No entanto, também se observa uma relativa
uniformidade entre as varias regiGes. Com
pequenas diferencas entre regibes, 0s casais
com filhos, os agregados com respondentes
com maior nivel de habilitacbes, mais jovens
ou que sdo empregados por conta propria sdo
0S que apresentam maior grau de envolvimento
com as instituicbes financeiras relativamente
aos outros agregados (ver Ribeiro e Santos,
2017). Estes resultados sugerem que 0S grupos
socioecondmicos mais privilegiados — 0s mais
ricos, com mais qualificacBes académicas,
mais jovens e com situac¢des profissionais mais
estaveis — estdo mais envolvidos com as insti-
tuicdes financeiras, possuindo uma carteira
mais diversificada de produtos e servigos fi-
nanceiros. Revelam ainda que apesar de algu-
mas diferencas regionais, as varidveis socioe-
condmicas consideradas atuam nas diferentes
areas geograficas de forma relativamente se-
melhante.

Em suma, a analise geografica do envolvi-
mento das familias com a financa destaca a
AML e as zonas com 20.000 ou mais habitan-
tes, onde se observam niveis relativamente
mais homogéneos de envolvimento com a fi-
nanga, que parecem dever-se a um modo de
vida urbano mais caracteristico destas regides,
mas também as suas caracteristicas socioe-
condmicas, nomeadamente niveis de rendi-
mento mais elevados, que estdo associados a
niveis superiores de escolaridade. A maior
homogeneidade na relagdo das familias com a
financa nestes espacgos geograficos é também
suportada pela analise da distribuicdo de hipo-
tecas e dos planos de poupanca reforma pelos
varios quintis, como iremos ver de seguida.

5. ENVOLVIMENTO COM A FINAN-
CA E DESIGUALDADE SOCIAL

Para compreender melhor o envolvimento
diferenciado com a finanga analisamos a parti-
cipagdo das familias em mercados financeiros
particulares, isto é, a percentagem de agrega-
dos familiares que possui crédito hipotecério,
crédito pessoal e planos de poupanca reforma
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em funcdo do nivel de rendimento e das trés
dimensdes geogréaficas consideradas.

Tal como os resultados do inquérito FES-
SUD haviam revelado a nivel nacional (Santos
et al., 2016), verifica-se que a distribuicdo do
crédito imobiliario ndo é uniforme, privile-
giando sobretudo os grupos com rendimentos
mais elevados (Q4 e Q5) e excluindo os agre-
gados de menor rendimento (Q1). Com efeito,
foi possivel verificar que em todas as &reas
geogréficas analisadas a distribui¢do do crédito
hipotecario varia com o rendimento. Verificou-
se nomeadamente que a diferenca entre o pri-
meiro e o quinto quintil de rendimento é signi-
ficativa em todas as areas geograficas e que,
pelo contrario, a percentagem de hipotecas
detidas pelos respondentes do primeiro e do
segundo quintil, e pelo quarto e quinto quintil
respetivamente, ndo séo significativas. Salien-
ta-se a este respeito as diferencas encontradas
entre a AML e a AMP, a primeira com uma
distribuicdo mais equilibrada do que a segunda
(61% dos respondentes do ultimo quintil da
AMP tem crédito hipotecario, 0 que compara
com um valor global de 31% para este espaco
geografico, sendo estes valores, respetivamen-
te, 40% e 32% para a AML, Figura 8).

A fim de analisar em que medida o acesso
ao crédito imobilidrio depende de variaveis
socioecondmicas, efetuamos uma regressao
logistica tendo como varidvel dependente a
existéncia, ou ndo, de hipoteca e como varia-
veis independentes o rendimento, tipo de agre-
gado familiar, idade, educacdo e situacdo pro-
fissional (ver Quadro 3).

Os valores dos coeficientes apresentados no
Quadro 3 revelam que o modelo explica razoa-
velmente a variabilidade da variavel dependen-
te, tendo sido classificados corretamente cerca
de 75% dos casos, contudo a sensibilidade do
modelo (percentagem de classificacbes corre-
tas na classe de referéncia — possuir hipoteca) é
apenas da ordem dos 51-52%." Os coeficientes
apresentados indicam o aumento/diminuicdo
estimados comparativamente com o grupo de
referéncia apresentado .

" N&o foram identificados problemas relativamente aos pressu-
postos de aplicacdo da regressdo logistica (Field, 2005; Tabach-
nick e Fidell, 2007): VIF < 3.67; Tolerance >.27; Cook’s distan-
ce < .19; Leverage < .05; valores absolutos estandardizados de
DfBeta(s) inferiores a .10.
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Figura 8. Agregados familiares com hipoteca por grupo de rendimento (Dimensao |1, %)
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Quadro 3. Regressao logistica para a probabilidade de ter uma hipoteca
Portugal Dimenséo | Dimensao Il Dimenséo IlI
R? Cox & Snell 0.22 0.22 0.22 0.22
R? Nagelkerke 0.31 0.31 0.31 0.31
Sensibilidade 51.5% 51.2% 52.0% 51.2%
% global 74.4% 74.6% 74.7% 74.4%
Teste de Hosmer & Lemeshow 8.93 ns 3.48 ns 7.31ns 6.27 ns
B Exp(B) B Exp(B) B Exp(B) B Exp(B)
ref = 5° quintil
1°quintil -1.06 | 0.35%** | -1.07 | 0.34*** | -1.07 | 0.34*** | -1.03 | 0.36***
2° quintil -0.60 | 0.55* -0.61 | 0.54* -0.61 | 0.54* -0.57 | 0.57*
3° quintil -0.35 | 0.71 -0.36 | 0.70 -0.35 | 0.70 -0.33 | 0.72
4° quintil 0.18 1.19 0.17 1.19 0.17 1.19 0.18 1.20
ref = casal com filhos
Unipessoal -0.75 | 0.47** -0.76 | 0.47** -0.74 | 0.48** -0.78 | 0.46**
Casal sem filhos -0.35 | 0.70 -0.36 | 0.70 -0.35 | 0.70 -0.36 | 0.70
Alargada -1.00 | 0.37*** | -0.98 | 0.38*** | -1.00 | 0.37*** | -0.98 | 0.38***
Qutra -0.50 | 0.61* -0.51 | 0.60* -0.50 | 0.61* -0.52 | 0.59*
ref = 40-54 anos
18-39 -0.47 | 0.62* -0.50 | 0.60** -0.48 | 0.62* -0.48 | 0.62*
55-64 -0.84 | 0.43*** | -0.84 | 0.43*** | -0.84 | 0.43*** | -0.84 | 0.43***
> 64 -1.95 | 0.14*** | -1.95 | 0.14*** | -1.95 | 0.14*** | -1.95 | 0.14***
ref = Educacéo Superior
Priméria ou sem -0.21 | 0.81 -0.21 | 0.81 -0.20 | 0.81 -0.15 | 0.86
Secundaria -0.47 | 0.63** -0.46 | 0.63* -0.47 | 0.62** -0.45 | 0.64*
ref = Trab. contrato permanente
Trab. por conta propria -0.15 | 0.86 -0.15 | 0.86 -0.15 | 0.86 -0.16 | 0.85
Desempregado/a 0.37 | 145 0.37 | 145 0.38 | 1.47 0.33 | 1.40
Reformado/a -0.55 | 0.58* -0.53 | 0.59 -0.55 | 0.58* -0.58 | 0.56*
Qutros/as sem atividade profissio- -0.66 | 0.51 -0.65 | 0.52 -0.67 | 0.51 -0.65 | 0.52
nal
Trab. contrato temporario -0.67 | 0.51* -0.67 | 0.51* -0.67 | 0.51* -0.64 | 0.53*
ref = Lishoa
Norte -0.10 | 0.90
Centro -0.02 | 0.98
Alentejo e Algarve 0.38 | 1.46
ref = AML
AMP -0.07 | 0.94
Cl 0.04 1.04
ref = 20.000+
< 2.000 -0.31 | 0.74
2.000-19.999 0.05 | 1.05

Nota: Modelo de regresséo logistica baseado em variaveis ndo ponderadas. * p < 0.05, * p < 0.01, *** p < 0.001.
Fonte: autoras
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Os resultados revelam que a probabilidade
de ter uma hipoteca aumenta com o rendimen-
to. A possibilidade de uma familia do primeiro
quintil de rendimento de ter um empréstimo a
habitacdo € 0.35 vezes a possibilidade de uma
familia do quinto quintil, controlando os efei-
tos de outras variaveis no modelo, i.e. a possi-
bilidade de uma familia do primeiro quintil de
rendimento ter hipoteca diminui 65% compara-
tivamente a de uma familia do quinto quintil e
diminui 45% para uma familia do segundo
quintil. Do mesmo modo, a possibilidade de
possuir uma hipoteca diminui em 53%, 63% e
39% para as familias unipessoais, alargadas ou
outras, respetivamente, por comparagdo com
um casal com filhos, e diminui em 38%, 57% e
86% para as faixas etérias dos 18-39 anos, 55-
64 anos e maiores de 64 anos face a classe
etaria de referéncia. Por ultimo, a possibilidade
dos respondentes com ensino secundario é
menor em 37% que a dos respondentes com
ensino superior, e a possibilidade dos empre-

gados com contrato temporario e reformados
diminui 49% e 42%, respetivamente, face a
dos empregados com contrato permanente. Por
fim, as trés dimensBes geogréaficas analisadas
ndo apresentam um efeito estatisticamente
significativo sobre a possibilidade de ter uma
hipoteca. Tal constatagdo sugere a importancia
relativa das varidveis socioecondémicas face as
variaveis geogréaficas aqui consideradas.

No que se refere aos planos de poupanga re-
forma, a sua distribuicdo segue o mesmo padr-
do da distribuicdo do crédito imobiliario, sendo
mais frequente nos quintis de rendimento mais
elevado. Mais uma vez, registe-se as diferengas
entre a AML e a AMP, a primeira com uma
distribuicdo mais equilibrada do que a segunda
(55% dos respondentes do dltimo quintil da
AMP tém planos de poupanga reforma, o que
compara com um valor global de 24% para
este espago geografico, sendo estes valores,
respetivamente, 41% e 26% para a AML, Figu-
ra9).

Figura 9. Agregados familiares com planos de poupanga reforma por grupo de rendimento
(Dimenséo 11, %)
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Contrariamente ao crédito imobiliério e aos
planos de poupanca reforma, a distribui¢do do
crédito pessoal é independente do rendimento
nas diferentes areas geograficas (ver Figura
10).

Se este resultado denota uma menor desi-
gualdade no acesso ao crédito pessoal para a
compra de itens de consumo, ele também apoia
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trabalhos prévios que indicam que 0s grupos
com menor rendimento tém uma participacao
relativa superior neste tipo de créditos, que
estdo associados a piores condicdes de finan-
ciamento, apresentando taxas de juro mais
elevadas do que as adotadas no crédito hipo-
tecario (Costa e Farinha, 2012; Costa, 2016).
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Figura 10. Agregados familiares com crédito pessoal por grupo de rendimento (Dimensao |1, %)
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Em face destes resultados, é de esperar que
0 grau de envolvimento com a finan¢a ndo
dependa apenas do nivel de rendimento, de-
pendendo também da riqueza financeira das
familias. Com efeito, verifica-se que 11.8%
dos agregados que reportam um baixo envol-
vimento (entre 0 e 2 produtos e/ou servicos
financeiros) ndo tem qualquer nivel de pou-
panca ou investimento. Para 52.8% destes
agregados com baixo envolvimento, a poupan-
¢a ou investimento ndo excede o equivalente a

3 meses de rendimento do agregado e apenas
uma minoria (9.3%) possui poupangas ou in-
vestimentos superiores a dois anos do rendi-
mento médio do agregado. Pelo contrério,
30.7% dos agregados com elevado envolvi-
mento com a financa (6 ou mais servigos e/ou
produtos) incluem-se no grupo de agregados
Cuja poupanca ou investimento excede dois
anos do rendimento médio do agregado (ver
Quadro 4).

Quadro 4. Distribuicdo das poupancas e investimentos em fun¢do do envolvimento

Poupangas e investimento
Envolvimento Sem 3 meses ou 6 meses 1ano 2 o.u Total
poupancas menos (3-6 meses) (6-12 meses) 2:22

Baixo (0-2) 47 210 67 37 37 398
11.8% 52.8% 16.8% 9.3% 9.3% 100.0%

Médio (3-5) 0 197 88 87 87 459
0.0% 42.9% 19.2% 19.0% 19.0% 100.0%

Elevado (6+) 0 37 32 28 43 140
0.0% 26.4% 22.9% 20.0% 30.7% 100.0%

Total 47 444 187 152 167 997
4.7% 44.5% 18.8% 15.2% 16.8% 100.0%

Fonte: autoras

Em suma, sdo os agregados com um maior
nivel de riqueza e de rendimento aqueles que
tém um nivel de envolvimento superior com a
financa, e este envolvimento resulta tanto da
sua participacdo nos mercados de divida, so-
bretudo de crédito hipotecério, como nos mer-
cados de poupanca e investimento, sobretudo

86

planos poupanca reforma, fundos de investi-
mento, agles e obrigagcdes. Como vimos, 0S
empréstimos ndo hipotecérios ndo s6 tém um
menor peso no mercado da divida, como estdo
relativamente dispersos pelos varios grupos
sociais (Cf. Figura 10). Por outro lado, embora
a generalidade dos agregados familiares portu-
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gueses possua contas a ordem e a prazo (Cf.
Figura 4), quase 50% dos agregados ndo disp-
0e de mais do que 3 meses do rendimento do
agregado sob a forma de poupanca (cf. Quadro
4).

6. AVALIACAO DA EXPEBIENCIA
COM AS INSTITUICOES
FINANCEIRAS

Os agregados com um maior nivel de rique-
za e de rendimento ndo sO6 tém um nivel de
envolvimento superior com a finanga, como
também avaliam este envolvimento de uma
forma muito positiva. A Figura 11 mostra que
em todas as dimensdes geogréaficas considera-
das o relacionamento dos agregados familiares
com as instituicdes financeiras foi avaliado de
forma positiva (1 = extremamente ma; 10 =
extremamente boa), ndo havendo diferengas
significativas na satisfagdo em funcdo da di-
mensdo geografica.® Este resultado é conso-
nante com as conclusdes do relatério FESSUD
para 0s cinco paises analisados (Santos, 2016;
Santos et al., 2016), sugerindo que a partici-
pacdo nos mercados financeiros tem sido pers-
petivada como uma experiéncia positiva. O
presente trabalho mostra que também ndo ha
diferencas substantivas nas diferentes areas do
territério nacional.

Foram realizadas regressdes lineares mualti-
plas por blocos tendo como variavel dependen-
te a avaliacdo da experiéncia do agregado com
as instituicdes financeiras e como varidveis
preditoras no bloco 1 as varidveis socioecono-
micas consideradas na analise (rendimento,
tipo de agregado familiar, idade, educagdo e
situacdo profissional), a existéncia de uma
hipoteca e a riqueza do agregado, no bloco 2
acrescentou-se o grau de envolvimento com a
financa, e no bloco 3 as dimensdes geograficas
(ver Quadro 5).°

® Procedeu-se como indicado anteriormente para reduzir a in-
fluéncia dos outliers e verificaram-se os pressupostos de norma-
lidade e homogeneidade das variancias. Ou seja, obtiveram-se
racios de assimetria e kurtose pelo respetivo erro padrédo inferio-
res a 1.96 nas amostras até 200 sujeitos e valores absolutos de
assimetria e kurtose inferiores a .36 e .60, respetivamente, em
amostras superiores. O teste de Levene ndo revelou violacéo do
pressuposto da homogeneidade das variancias (p > .05 e Fpax <
1.20) nas trés dimensdes geograficas consideradas. Para avaliar o
efeito de dimensdo geografica foram realizadas diversas analises
de variancia, Dimenséo I: F (3, 1215) = 2.19, p = .088; Dimens-
do II: F (2, 1216) = .79, p = .454; Dimensdo Ill: F (2, 1216) =
.14, p = .869.

® Para a verificagio dos pressupostos de aplicacdo da regresso
procedeu-se como anteriormente, ndo tendo sido identificados
problemas: VIF < 3.67; Tolerance >.27; Cook’s distance < .015;
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Os resultados expressos no Quadro 5 suge-
rem que enquanto o envolvimento com a fi-
nanca é determinando por fatores socioecono-
micos, a satisfacdo com as instituicdes finan-
ceiras é explicada sobretudo pelo grau de en-
volvimento dos agregados familiares com a
financa, ou seja, quanto maior o envolvimento,
maior a satisfacdo. Com efeito, apesar de o
nivel de rendimento e a existéncia de uma hi-
poteca explicarem o nivel de satisfagdo (bloco
1), tal efeito é possivelmente explicado pelo
facto de o envolvimento dos agregados com a
finanga se concentrar sobretudo nos agregados
de maior rendimento e rigqueza, como vimos,
tendo uma relacdo mais benéfica com esta,
permitindo aos agregados acumular riqueza,
tanto real como financeira.

Analisando com maior detalhe a avaliagdo
da experiéncia com a finanga dos agregados
com e sem crédito hipotecério, verifica-se que
uma percentagem superior de agregados com
hipoteca avalia positivamente a sua relacdo
com a financa face aos agregados sem hipote-
ca, e esta diferenca é estatisticamente significa-
tiva em todas as areas geograficas consideradas
com excegdo do Norte, ° (1) = 3.34, p=.067 e
da AMP, ¥° (1) = 1.08, p = .299 (Figura 12). '°
Pelo contréario, a riqueza dos agregados nao
estd associada a avaliacbes mais positivas das
instituicGes financeiras em nenhuma area ge-
ogréfica, ¥* (1) < 3.84. O impacto positivo da
posse de crédito hipotecario sobre a avaliacdo
dos individuos acerca das institui¢des financei-
ras evidenciam, mais uma vez, a relagdo gene-
ricamente benéfica das familias mais privile-
giadas com a financa e, em especial, o poten-
cial efeito gerador de desigualdade do acesso a,
ou exclusdo ao, mercado do crédito hipoteca-
rio.

Durbin-Watson = 2; valores absolutos estandardizados de DfBe-
ta(s) e residuos inferiores a .40 e 3.29, respetivamente.

1 Centro: 4% (1) = 5.98, p = .014; Alentejo e Algarve: 42 (1) =
4.02, p = .045; Lishoa/AML: ¥* (1) = 4.74, p = .029; Cl: ¥* (1) =
12.72, p < .001; Zonas pouco povoadas: x* (1) = 8.23, p = .004;
Zonas mediamente povoadas: y° (1) = 6.32, p = .012; Zonas
muito povoadas: ¥* (1) = 4.10, p = .043.
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Figura 11. Experiéncia com as institui¢des financeiras: média e intervalo de confianga (95%b)
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Fonte: autoras

Quadro 5. Coeficientes de regressdo nao estandardizados (B) da satisfacdo dos agregados familiares com
as instituicdes financeiras

Bloco 3
B ez Dimenséo | Dimenséo Il Dimenséo 111
R? Ajustado 0.03 0.08 0.08 0.08 0.08
B B B B B
ref = 5° quintil
1°quintil -0.65* -0.31 -0.28 -0.26 -0.34
2° quintil -0.45 -0.16 -0.16 -0.14 -0.20
3° quintil -0.10 0.09 0.10 0.11 0.06
4° quintil 0.02 0.06 0.06 0.07 0.04
ref = casal com filhos
Individual 0.11 0.17 0.14 0.16 0.19
Casal sem filhos -0.10 -0.04 -0.06 -0.05 -0.05
Alargada -0.51 -0.48 -0.46 -0.47 -0.49
Outra -0.07 0.07 0.05 0.04 0.06
ref = 40-54 anos
18-39 0.13 0.21 0.17 0.19 0.22
55-64 0.01 -0.07 -0.05 -0.05 -0.05
> 64 0.19 0.12 0.13 0.11 0.14
ref = Educacéo Supe-
rior
Priméria ou sem -0.11 0.16 0.14 0.14 0.11
Secundaria 0.04 0.14 0.11 0.11 0.12
ref = Trab. contrato
permanente
Trab. contrato tem- 0.16 0.24 0.21 0.25 0.22
porario
Trab. conta propria -0.14 -0.23 -0.29 -0.25 -0.24
Desempregado/a 0.07 0.18 0.22 0.22 0.18
Reformado/a -0.29 -0.08 -0.06 -0.05 -0.07
Outros/as sem ativi- -0.99%* -0.93* -0.94% -0.93* -0.95*
dade profissional
ref = com Hipoteca
Sem hipoteca -0.36* 0.16 0.18 0.17 0.14
ref = riqueza > 2
anos
Riqueza < 2 anos 0.12 -0.06 -0.05 -0.05 -0.07
Grau de envolvimento 0.35%** 0.35%** 0.35%** 0.34%**
ref = Lisboa
Norte -0.41*
Centro 0.00
Alentejo e Algarve -0.07
ref = AML
AMP -0.40
Cl -0.17
ref = 20.000+
<2.000 0.29
2.000-19.999 0.15

Nota: Modelo de regressao linear maltipla baseado em variaveis ndo ponderadas. * p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001.
Fonte: autoras
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Figura 12. Percentagem de avalia¢@es positivas (6-10) do relacionamento com as institui¢fes financeiras
entre agregados familiares com e sem hipoteca
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Fonte: autoras

7. CONCLUSAO

Este trabalho analisou a relacéo das familias
portuguesas com a financa incorporando trés
escalas de analise territorial. Mais concreta-
mente, procedeu a andlise da riqueza e divida
dos agregados familiares portugueses nas prin-
cipais regibes do pais, areas metropolitanas de
Lisboa e Porto, e localidades com diferentes
dimensdes populacionais.

Esta pesquisa tem ainda uma natureza mui-
to exploratoria, tendo em conta, por um lado, a
inexisténcia de estudos similares com os quais
este se possa comparar, €, por outro, as limi-
tacBes da base de dados utlizada. A este respei-
to importa lembrar a reduzida dimenséo da
amostra do inquérito FESSUD. Apesar de a
amostra ser representativa da populagéo portu-
guesa com mais de 18 anos responsavel pela
tomada das decisdes financeiras do agregado
familiar, e de a constituicdo da amostra levar
em conta a composicdo regional e a dimensdo
populacional das localidades, o reduzido
nimero da amostra desagregada nas trés esca-
las regionais (sobretudo nas regiGes do Alente-
jo e Algarve) aconselha reserva na interpretag-
do e generalizacdo dos resultados.

Apesar das limitacfes da analise, os resul-
tados suportam o interesse de realizar mais
estudos, nomeadamente com amostras maiores
e mais representativas das varias escalas terri-
toriais, que permitam analisar de forma mais
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aprofundada e robusta o envolvimento finan-
ceiro das familias com a finanga e os impactos
socioecondmicos deste envolvimento nos
varios espacos do territdrio nacional, incluindo
também as Regides Autbnomas.

Em termos gerais, foram encontradas mais
semelhancas que diferencas na trajetoria de
financeirizacdo das familias nas trés escalas
geograficas consideradas, denotando a crescen-
te preponderéncia da financa na economia e
sociedade ao longo das Gltimas trés décadas
(cf. Rodrigues et al., 2016). Estas semelhancas
sdo muito reveladoras da capacidade de ex-
pansdo da financa e de padronizacdo de espa-
cos tdo distintos, reproduzindo e ampliando
desigualdades sociais na medida em que se
verifica uma interacdo forte entre o envolvi-
mento das familias com a finanga e as suas
condicBes socioecondmicas, tanto a nivel na-
cional, como nas varias escalas geogréaficas
consideradas.

Com efeito, o envolvimento das familias
com a finanga é muito dispar entre os varios
grupos socioecondmicos. Qualquer que seja a
escala territorial de analise — internacional,
nacional, regional ou urbana — sdo 0s grupos
sociais mais privilegiados — os mais ricos, com
mais qualificacbes académicas, mais jovens e
com situacOes profissionais mais estaveis — 0s
gue tém uma mais intensa e proveitosa relacdo
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com a financga, possuindo uma carteira mais
diversificada de produtos e servigos financei-
ros que contribui para a acumulacéo de riqueza
material — nomeadamente através da aquisicao
de bens imobiliarios — e financeira. Outro re-
sultado relativamente transversal as varias
escalas de andlise diz respeito ao efeito gerador
de desigualdade do acesso a habita¢do através
do recurso ao crédito, uma vez que este se
concentra nos grupos mais favorecidos, os
quais fazem uma avaliacdo muito positiva da
sua relagdo com a financa. E, por isso, ex-
pectavel que esta avaliacdo positiva se associe
nao so6 a possibilidade de o agregado se tornar
proprietario da residéncia familiar, benefician-
do de uma eventual valorizacdo da proprieda-
de, mas também a uma melhoria nas condi¢des
de habitabilidade, do ponto de vista do confor-
to do alojamento e das acessibilidades, entre
outras vantagens que advém de um acesso
privilegiado & habitagdo (Carmo et al., 2015;
Aalbers e Christophers, 2014).

Contudo, foram observadas algumas dife-
rengas territoriais no que respeita o grau de
participacdo e a composi¢do dos ativos e pas-
sivos financeiros, em especial entre as zonas
muito povoadas e as pouco povoadas, regis-
tando-se um maior e mais diversificado envol-
vimento com a finanga nas primeiras relativa-
mente as segundas. Verificaram-se também
diferencas entre a AML e a AMP, que néo se
refletem tanto a nivel da participacdo global
das familias com a financa, mas sobretudo em
diferencas entre 0s varios grupos socioeco-
noémicos, sendo relativamente mais equilibrada
na AML, e estando mais concentrada nos gru-
pos de maior rendimento na AMP. O maior
peso relativo da finanga e de um mais transver-
sal entrosamento das familias com a financa
nas areas de maior dimenséo populacional e na
principal area metropolitana do pais apontam
para a importancia das variaveis de carater
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geografico para o estudo da financeirizacao das
familias. Parece existir um efeito de urbanida-
de na relagdo das familias com a financa, que
se manifesta ndo s6 num mais diversificado
acesso, mas também num acesso social e eco-
nomicamente mais transversal aos mercados
financeiros. Este resultado sugere a importan-
cia de se incluir outras varidveis geogréficas,
como, por exemplo, a pressdao demografica e
urbanistica, os modos de provisdo de bens e
servigos essenciais, ou mesmo a facilidade de
acesso (fisico ou virtual) as instituicdes finan-
ceiras e exposicdo as suas praticas comerciais,
que permitam uma diferenciagdo mais fina do
territério nacional. A confirmacdo, através de
outros estudos, da diferenga encontrada entre a
AML e o resto do pais, reforcara a importancia
de prosseguir a analise dos impactos do acesso
diferenciado das familias a financa. Entre ou-
tras questBes, poder-se-4 averiguar o efeito de
um acesso mais generalizado e transversal ao
crédito hipotecario sobre a evolugdo dos precos
da habitagdo ou sobre a utilizacdo do espaco
urbano.

Antes de concluirmos importa deixar claro
gue ndo acreditamos que os efeitos socialmente
desiguais da financeirizacao se resolverdo com
um mais generalizado e transversal acesso a
financa. A financeirizagdo da economia e da
sociedade tem estado associada a uma crescen-
te mercadorizagdo de bens e servigos publicos,
isto é, a criacdo de novos mercados ou de for-
mas de provisdo que mimetizam os mercados
em dominios cuja provisdo obedecia a outras
légicas e principios, e que se traduzem num
acesso cada vez mais desigual a bens e servi-
cos. E por isso expectavel que estes efeitos
sejam mais pronunciados nos grandes centros
urbanos, mas tais efeitos s6 podem ser estuda-
dos considerando a adequada escala de andlise.
E este o desafio que aqui deixamos.
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Quadro Al. Envolvimento médio com a financa e rendimento por dimensao geografica

ANEXOS

Dimenséo | ‘
Dimenséo |11
Dimenséo 11 Portugal
Alentejo e < 2.000- | 20.000
Norte Centro Algarve AML AMP Cl 2000 19.999 +
Envolvimento
1° Quintil 1.63 2.16 2.02 1.82 1.61 1.94 1.79 191 1.93 1.86
2° Quintil 2.39 2.57 2.34 2.56 2.24 2.50 2.33 2.57 2.58 2.47
3° Quintil 3.23 3.45 3.59 2.78 3.48 3.34 2.93 3.07 3.56 3.19
4° Quintil 3.61 4.00 4,74 4.07 3.71 3.96 4.21 3.86 3.83 3.96
5° Quintil 4,73 473 4.39 4.22 5.00 4.58 4.58 4.46 4.55 4,53
Média 3.12 3.38 3.42 3.09 3.21 3.27 3.17 3.17 3.29 3.20
Desvio Padrao 1.18 1.04 1.21 1.03 1.32 1.07 1.20 1.01 1.04 1.08
Coeficiente de Dis- | 45 | (39 0.35 033 | 041 |o033| 038 | 032 | 032 0.34
persdo
Rendimento (decil)
Média 5.12 4.94 4.96 5.53 5.04 5.03 4.69 5.09 5.79 5.17
Desvio Padrdo 2.89 2.89 2.82 2.79 2.96 2.85 2.76 2.84 2.88 2.86
C°ef'cr';?;gge Dis- 0.56 059 0.57 050 | 059 | 057 | 059 0.56 0.50 0.55
Correlacéo entre
envolvimento e rendi- 0.56 0.51 0.55 0.46 0.60 0.52 0.54 0.48 0.49 0.52
mento (rs)
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