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JI/-ME PORQUE POUPAS DIR-
TE-£l COMO TE COMPURTAS,.
UMA ANALISE DAS MOTWAQOES
- DUS COMPORTAMENTOS
POUPANCA EM PORTUGAL

TELL ME HOW DO YOU SAVE,
AND T WILL TeLL YOU ROW YOU
SEAAVE: AN ANALYSIS OF THE
MUTIVATIONS AND BERAVIOR

U SAVING IN PORTUGAL

Embora Portugal seja um pais onde tradicionalmente se mantinham elevados niveis de poupanca, essa
tendéncia esbateu-se na década passada, fruto de factores diversos e de uma realidade sécio-econdmica menos
favoravel. Todavia, na presente conjuntura econdmica reveste-se de particular importancia a adopcdo de compor-
tamentos de poupanca. E, por isso, necessario compreender claramente os factores que estdo na sua origem.
Neste estudo, que envolveu uma amostra de 835 portugueses, procuramos investigar a relagdo entre as motivacoes
de poupanca e os comportamentos de poupancga dos portugueses. Os resultados indicam que as motivagoes de pou-
panga estao relacionadas com a percepcéao da capacidade de gestéo financeira, com a elaboracéo de um orgamento
familiar e com a frequéncia de poupanca dos agregados familiares em Portugal.

Traditionally, in Portugal was maintained a high level of savings, albeit this trend has become blurred in
the last decade, due to several factors and a less favorable socio-economical situation. The present Portuguese
socio-economic environment, marked by a crisis setting, demands a higher attention to savings behavior in order to
stimulate it. Therefore, it is important to understand the key variables that are in its origin, either for economists as
for policy makers.

In this study, a sample of 835 Portuguese was used to research how saving motives are related to savings behavior
in Portugal. The results indicate that saving motives are interconnected with the financial management ability per-
ception, with the household budget and with savings' frequency of the households.

Mo ti\'@@ "ie Poupanga, Comportamentos Saving Motives, Saving Behavior,
de Poupanca, Orgamento Familiar Household Budget
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1. )
INTRODUCAU

A poupanca pode ser entendida como a “abstencgao do
consumo no presente ou enquanto parte do rendimento
disponivel que ndo é utilizado para consumo final pela
unidade ou sector institucional” (Garcia, 2005, p.134) e
serve, regra geral, duas funcdes: movimentar dinheiro
ao longo do tempo e permitir a gestdo do risco. A movi-
mentagao do dinheiro ao longo do tempo decorre da pro-
pria nogao de poupanga, que salienta a existéncia de uma
redugdo do consumo no presente para que se possa con-
sumir mais no futuro, quando for necessario. Ao poupar
ouinvestir o individuo ou familia envolvem-se numa ges-
tdo de risco ao protegerem-se financeiramente de riscos
que podem vir a ocorrer, como o desemprego, problemas
de saude, ou outro tipo de situagdes que envolva dispén-
dios ndo previstos.

Esta poupanca pessoal, do individuo ou da familia, pode
ser enquadrada numa poupanca nacional, que é o pro-
duto da poupanca pessoal, corporativa e governamental.
A poupanca nacional pode ter efeitos importantes na
economia nacional, na medida em que condiciona o stock
disponivel de capital para investimento. O investimento
pode, em ultima analise, determinar o nivel do rendi-
mento num pais (Schneider & Tufano, 2007). Destaca-
se assim a relevancia de estudos acerca da poupancga na
actual conjuntura portuguesa.

REVISAD DA
LITERATURA

As abordagens tedricas da poupanca primam pela hete-
rogeneidade. Com efeito, verifica-se uma pletora de con-
tribuicdes tedricas de teor diversificado acerca da
poupanca, que acentuam determinantes, incentivos e
constrangimentos diversos aos comportamentos de pou-
panca. A caracterizagao tedrica relativa a poupancga a ser
efectuada tem em consideragao as varias perspectivas e
pressupostos de base existentes sobre a poupanca e a
acumulacéo de bens, que se traduz em quatro abordagens
distintas, a saber: i) abordagem da economia neocléssica
ii) abordagem psicoldgica e socioldgica iii) abordagem
comportamental e a iv) abordagem institucional.

As teorias mais representativas da abordagem econdmica
neoclassica sao a Hipdtese do Ciclo de Vida (e.g., Ando &
Modigliani, 1963; Modigliani & Ando, 1957, Modigliani &
Brumberg, 1954), a Teoria do Rendimento Permanente
(e.g., Friedman, 1957) e o Modelo das GeragGes Sobrepos-
tas (e.g., Allais, 1947; Samuelson, 1958; Diamond, 1965).
As duas primeiras teorias admitem que os individuos e os
agregados familiares estao preocupados com as oportu-
nidades de consumo a longo prazo, pelo que explicam a
poupanca e o consumo em termos de rendimento espe-
rado, sendo a poupanca encarada enquanto forma de ali-
sar o consumo face a possiveis flutuagdes futuras de
rendimento. Segundo a Hipdtese do Ciclo de Vida (HCV)
0 consumo e a poupanca reflectem a idade ou o estadio
do ciclo de vida em que o individuo se encontra, sendo a
reforma o principal leit motiv para poupar. Nesta pers-
pectiva o comportamento de poupanca resulta do es-
forgo individual para maximizar a utilidade a um nivel
intertemporal, isto é, ocorre uma afectacao do fluxo de
rendimentos do individuo ao longo da vida, que é feito de
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tal modo que o0s seus padrdes de consumo possam ser
optimizados durante toda a vida (Ando & Modigliani,
1963; Modigliani & Ando, 1957). A poupanca e a riqueza
acumuladas servem para compensar variagoes de ren-
dimento no tempo. Deste modo, todos os recursos (en-
tendidos como resultando da soma dos rendimentos
presentes e futuros actualizados com a riqueza liquida
corrente) do individuo sdo relevantes para as decisdes de
consumo, uma vez que o individuo planeia a trajectdria
de consumo a manter ao longo da vida e 0 modo comoira
usar as suas poupancgas para maximizar a sua satisfagao.
A Teoria do Rendimento Permanente (TRP) assume que
os individuos consomem com base no seu rendimento
permanente (o rendimento que esperam vir a auferir ao
longo da vida) e ndo tanto com base no seu rendimento
actual. Para explicar os comportamentos de poupanca e
de consumo na familia, Friedman (1957) recorre a duas
variaveis: o rendimento permanente e o rendimento tran-
sitdrio. O rendimento permanente refere-se ao valor pre-
sente do rendimento ao longo da vida e o rendimento
transitério a diferenca entre o rendimento medido e o
rendimento permanente. Esta teoria admite que as dife-
rencgas observadas na poupanga e no consumo na familia
reflectem parcialmente as diferengas nas quotas-partes
dos rendimentos permanente e transitdrio.

0 Modelo das Geragoes Sobrepostas (e.g., Allais, 1947;
Samuelson, 1958) parte da nogao que em qualquer mo-
mento individuos de geragoes diferentes estdo vivos e
podem estabelecer transacgdes uns com os outros, com
cada geracao a transaccionar com outras geragdes em
periodos diferentes da sua vida, embora as geracdes
ainda por nascer ndo possam ter as suas preferéncias
registadas nas transacgdes correntes do mercado
(Blanchard & Fischer, 1994). Tal como na Hipdtese do
Ciclo de Vida, os individuos poupam ao longo da vida ac-
tiva para financiar o consumo na idade de reforma, ge-
rando desta forma um stock de capital que ird
posteriormente estar disponivel.

1 E-O-R significa Estimulo-Organismo-Resposta Comportamental.
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As teorias psicoldgicas baseiam-se num esquema E-O-
RY, partindo-se do principio que os estimulos externos
tém efeitos sobre os comportamentos individuais, sendo
esta relagdo mediada por varidveis de caracter psicold-
gico (e.g., Katona, 1975; Strumpel, 1972, 1975; Van Raaij,
1989). Isto significa que as informacdes recebidas e as
mudancas na envolvente influenciam o individuo e o seu
comportamento econdmico, sendo os efeitos destes es-
timulos externos condicionados por variaveis como os
motivos, as aspiracdes e as expectativas (e.g., Strumpel,
1972). Nesta linha Katona (1975) afirma que a poupanga
resulta de dois factores psicoldgicos, a capacidade para
poupar e a motivacado para poupar. A capacidade de pou-
panca apresenta diferencas inter-individuais, ja que de-
vido a disporem de recursos econémicos limitados ou por
necessidades especiais de consumo hé individuos com
mais dificuldade em diferir o consumo do que outros. A
motivacao de poupanca, determinada pelas expectativas
e pelos afectos, é um factor igualmente importante, uma
vez que a decisao de adiar o consumo requer gque o indi-
viduo esteja motivado para assim proceder. Os determi-
nantes da poupanca referidos pelas teorias psicoldgicas
e socioldgicas abarcam variaveis de cariz psicoldgico (e.g.
motivos ou aspiragoes), as experiéncias passadas de pou-
panca (Furnham, 1985; Katona, 1975), as crengas rela-
cionadas com a poupanca e as intengbes de poupar
(Beverly, 1997), assim como variaveis contextuais sociais
e econdmicas, que funcionariam como estimulos que in-
fluenciam o comportamento individual e familiar.

As teorias comportamentais enfatizam o comporta-
mento e os factores que funcionam como incentivos e
constrangimentos comportamentais. A teoria compor-
tamental mais divulgada é a Hipdtese do Ciclo de Vida
Comportamental (Shefrin & Thaler, 1988; 1992), ba-
seada numa teoria econdmica de auto-controlo (Thaler
& Shefrin, 1981). Este modelo tem quatro pressupostos:
0 primeiro desses pressupostos afirma que os individuos
tém dificuldade em resistir a tentagdo de gastar di-
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nheiro, mesmo quando poupar é do seu maior interesse.
0 segundo sugere que sdo os proprios individuos que
criam os seus proprios incentivos ou constrangimentos
para os ajudar a poupar. Como terceiro pressuposto
temos a classificacao distinta que os individuos impdem
a0s seus recursos econémicos. Deste modo, os indivi-
duos separariam os seus recursos em diversas “contas
mentais” e a propensao para usar esses recursos varia
de conta para conta. O quarto pressuposto assume que
a fonte e 0 montante dos rendimentos recebidos deter-
minam como 0s recursos sdo considerados: as largas en-
tradas de dinheiro, o rendimento dos activos financeiros
e outros afluxos monetarios ndo sao considerados como
rendimentos regulares, mas sim activos (Thaler, 1990).
Esta teoria considera a poupancga na familia como “o re-
sultado de uma imposicao sofisticada e com sucesso de
constrangimentos auto e hetero-impostos em gastos
que leva a uma melhoria de bem-estar” (Maital & Maital,
1994, p.7)

As teorias institucionais sdo fundadas na ideia que a pou-
panca do individuo e do agregado familiar sdo influencia-
das pelos processos institucionais através dos quais
ocorre a poupanga e que 0s mecanismos de poupanga
tém efeitos importantes no comportamento de pou-
panca (Beverly, 1997). A nocdo que preside as teorias
institucionais sobre a poupanca destaca o papel que as

FIGURA1. O MODELO GERAL DE POUPANGA

instituicdes tém na poupanga e na acumulacgao de bens,
ao considerar que sdo as instituicdes societais que mol-
dam e dao significado ao comportamento individual de
poupanca (e.g. Gordon, 1980; Neale, 1987). Este papel
proeminente é destacado por Sherraden (1991, p.116)
quando afirma que “a acumulacdo de bens é, em pri-
meiro lugar, o resultado de mecanismos institucionali-
zados envolvendo conexdes explicitas, regras e
incentivos”. Nesse sentido, factores como a educacéo fi-
nanceira do individuo ou 0 acesso a mecanismos de pou-
panca institucionalizados sao relevantes pelo seu
impacto na poupanca.

A partir desta descricdo observa-se a pluralidade con-
ceptual inerente a poupanca, factor que dificulta a cons-
tituicdo de um corpo de conhecimento integrado. No
entanto, é possivel conciliar algumas das abordagens
existentes sobre a poupanca, como pode ser observado
no modelo proposto por Beverly (1997).

A partir da articulagao das contribuigdes tedricas sobre
apoupanga anteriormente apresentadas, Beverly (1997)
descreve um modelo geral de poupanga que revela uma
compreensdo alargada sobre este fendmeno. A autora
destaca a importancia de considerar em simultaneo as
varidveis psicoldgicas, socioldgicas, demograficas e ins-
titucionais pelo seu efeito sobre 0s comportamentos de

poupancga, como pode ser observado na Figura 1.

Poupanca

Fonte: Beverly (1997)
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Neste modelo Beverly (1997) enfatiza o efeito de varia-
veis contextuais, a par das variaveis psicoldgicas e com-
portamentais, na poupanca. Deste modo, em adigdo aos
efeitos das variaveis demogréaficas (e.g. rendimento,
idade, situacdo no emprego e educagio) e variaveis psi-
coldgicas (e.g., preferéncias, motivos de poupanca, as-
piracdes e expectativas de sucesso, conhecimento e
compreensio financeiras), o modelo adiciona variaveis
socioldgicas (como a socializagao e as normas dos gru-
pos de pertenca e referéncia) e varidveis institucionais
(e.g. informacao e educacéo financeira, facilitagio e
acesso a mecanismos de poupanca institucionalizados)
como determinantes dos comportamentos de poupanca.
E ainda postulado que as varidveis demograficas e so-
cioldgicas sdo preditoras das varidveis institucionais e
que variaveis como os padrdes de consumo e as estra-
tégias de gestdo financeira podem exercer influéncia
sobre a motivacao de poupancga.

AS MOTIVACOES
DF POUPARICA

As pesquisas efectuadas até a data apontam para qua-
tro motivos de poupanga distintos: i) manter o consumo
face a variacdes de rendimento futuras, em particular
para a reforma, i) fazer face a emergéncias, iii) apoio a
familia ou transferir riqgueza para as geragdes futuras,
iv) adquirir bens mais dispendiosos (poupanca direccio-
nada a um alvo). Os trés primeiros motivos influenciam
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sobretudo a poupanca a longo prazo, enquanto o ultimo
motivo tem impacto na poupanca a curto e médio prazo
(Sturm, 1983). De acordo com Owens (1993) estes mo-
tivos ndo sao mutuamente exclusivos, até porque as de-
cisdes de poupanca sao influenciadas por mais do que
um destes motivos.

A poupanca para a reforma é uma das razdes frequen-
temente invocadas para poupar (Aizcorbe, Kennickell &
Moore, 2003). De acordo com algumas das teorias des-
critas, como a HCV, a TRP e o Modelo das Geragoes So-
brepostas, a poupanga é mantida pelo desejo de manter
0s niveis de consumo e maximizar a utilidade. Dispor de
bens para uso em caso de emergéncia constitui igual-
mente um imperativo de poupancga? (Schneider & Tu-
fano, 2007). Contudo, ndo hd muitos estudos que
permitam concluir da eficacia destas poupancgas para a
gestao com sucesso de emergéncias®. O apoio a familia
ou mesmo a transferéncia intergeracional de riqueza
constitui igualmente um forte motivo de poupanca.
Numa investigagao conduzida por Aizcorbe, Kennickell
& Moore (2003) os sujeitos alegam, entre outros moti-
v0s, manter poupancas para a familia. A aquisicao de de-
terminados bens ou servigos (como uma casa ou uma
viagem) pode também constituir uma forte razao para
poupar. A este proposito Sherraden (1991) considera
que a posse dos bens resulta em certos beneficios eco-
némicos, sociais e politicos, criando inclusivamente uma
orientagado de futuro para o individuo.

Num estudo recente desenvolvido pelo Banco de Portugal
(2010) as razdes de precaugdo foram invocadas pela
maioria dos inquiridos (58%) para justificar a poupanca
(para fazer face a despesas imprevistas), 15% alegam
poupar para alcangar objectivos imediatos (para férias ou
viagens), enquanto apenas 6% dos respondentes poupa
numa perspectiva de longo prazo, a pensar na reforma.
Os comportamentos de poupanga em Portugal

2Kennickel & Lusardi (2005) verificaram que a maioria dos agregados familiares deseja dispor de poupangas que lhes permita fazer face a emergéncias e que o montante desejado se situa
na ordem dos 20% da riqueza da familia, embora esse objectivo de poupanca frequentemente n&o seja atingido.

3Um dos poucos estudos existentes foi efectuado por Ruggles & Williams (1989) que examinaram familias que entraram em pobreza pelo menos uma vez ao longo de um ano (analisando o
seu rendimento mensal), ainda que o seu rendimento anual fosse superior ao da linha oficial da pobreza. Os investigadores constataram que se as familias que passaram esta linha da po-
breza tivessem poupado e utilizado os seus bens durante esses periodos, 40% poderiam ter evitado a pobreza.
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Portugal era um pais que tradicionalmente mantinha
elevados niveis de poupanca (Garcia, 2005), mas no final
dos anos 80 e ao longo da década de 90 do século XX a
taxa de poupanga das familias registou uma forte que-
bra, este periodo correspondeu ao periodo de convergén-
cia para o euro. A taxa de poupanca em Portugal
manteve-se em valores estaveis, embora relativamente
baixos por comparagao com o quadro europeu, durante
o inicio do presente século. Entre 2005 e 2008 volta a
registar-se uma tendéncia decrescente da taxa de pou-
panca das familias portuguesas. Em 2009 assistiu-se a

TAXA DE POUPANGA DAS FAMILIAS EM % DO RENDIMENTO DISPONIVEL

35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

1953
1955
1957

tuguesas é feita por cerca de 20% dos agregados fami-
liares (Alexandre et al., 2011; Alves e Cardoso, 2010),
com niveis superiores de rendimento e riqueza. Segundo
Alves e Cardoso (2010), a poupanca dos agregados fa-
miliares em Portugal esta associada a capacidade de ge-
ragao de rendimento, que é funcdo do nivel educacional
e do grau de participacdo no mercado de trabalho, veri-
ficando-se assim uma relagao positiva e significativa
entre os comportamentos de poupanca e dois determi-
nantes: o nivel de escolaridade dos membros do agre-
gado e o nimero de membros do agregado familiar a
exercer uma profissdo. Todavia, Alexandre et al. (2011)
ndo detectaram uma relagao significativa entre os com-
portamentos de poupanca positiva e o nivel de escolari-

uma recuperacao, com um claro aumento dos niveis de
poupanga, como pode ser observado na Figura 2.

Ao nivel microecondmico, verificou-se, num inquérito
realizado em 2010 pelo Banco de Portugal, que a per-
centagem de inquiridos portugueses que efectuava pou-
pangas se situava na ordem dos 52% (tendo por base
uma amostra de 2000 inquiridos). Dois estudos recen-
tes, realizados a partir do Inquérito as Despesas das Fa-
milias 2005-2006 efectuado pelo INE, salientam que em
Portugal se destaca a elevada concentragao de pou-
panca, ja que quase 90% da poupanca das familias por-
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Fonte: Banco de Portugal

dade, embora esta exista com os comportamentos de
poupanca negativa. Com efeito, as suas estimacdes in-
dicam que a probabilidade de um agregado familiar apre-
sentar poupanca negativa aumenta com o nivel de
escolaridade. A sua pesquisa permitiu ainda aferir a exis-
téncia de uma relagao positiva e significativa entre a
poupanca e a existéncia de ascendentes no agregado fa-
miliar.

O objectivo do presente estudo decorre da constatacao
que a motivagao constitui um importante determinante
interno do comportamento, que impulsiona e orienta a
actividade do sujeito em direcgdo a um dado objectivo.
De acordo com as teorias psicoldgicas da poupanca
existe uma relagdo entre as motivagdes e 0s comporta-
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mentos de poupanca (e.g., Katona, 1975). Nessa linha, o
presente estudo tem como principal objectivo averiguar
a existéncia de uma eventual relacdo entre as motiva-
¢Oes de poupancga e os comportamentos de poupanga
em Portugal. Esta investigacao revela-se tanto mais im-
portante quando se verifica que a andlise das decisdes
de poupanca das familias constitui um elemento vulgar-
mente ausente dos estudos sobre a taxa de poupanca
em Portugal (Alves e Cardoso, 2010).

Na presente investigacdo adoptdmos um modelo de in-
vestigacao baseado no método correlacional. Ao adoptar
este método, onde se procura estabelecer relacdes
quantificadas entre variaveis (Hill & Hill, 2000) estamos
a atender a natureza e especificidade das varidveis em
causa e ao objectivo da presente investigacao.

Participaram voluntariamente neste estudo 835 sujei-
tos, que compdem uma amostra de conveniéncia reco-
lhida a escala nacional em Portugal continental e ilhas
no decurso do ano 2008. O enquadramento sécio-demo-
gréafico da amostra é apresentado no quadro 1.
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QUADRO 1. CARACTERIZAGAO SOCIO-DEMOGRAFICA DA AMOSTRA

) PERCENTAGEM

FREQUENCIA VALIDA
SEXO
Feminino 481 57,6
Masculino 354 42,4
IDADE
Inferior a 24 anos 188 22,5
Entre 25 e 34 anos 374 44,9
Entre 35 e 44 anos 136 16,3
Entre 45 e 54 anos 73 8.8
Entre 55 e 64 anos 38 4,5
Superior a 65 anos 25 3,0
HABILITACOES
Até ao 9% ano 114 13,7
12%ano 264 31,8
Certificado técnico profissional 79 9,5
Grau universitario 250 30,1
Pds — graduacdo ou superior 43 5,2
Outro 81 9,7
ESTADO CIVIL
Solteiro 332 39,8
Casado 439 52,6
Divorciado / Separado 45 54
Vidvo 18 2,2
CARACTERIZAGAO DO AGREGADO FAMILIAR
Pessoa so 119 14,5
Pessoas que partilham uma casa 214 26,0
Casal jovem sem criangas 167 20,3
Casal com filhos 266 32,4
Casal mais velho com filhos em casa 40 49
Casal idoso 16 19

A distribuicao dos inquiridos revela uma predominancia
das mulheres (57,6%) e de sujeitos com idade inferior a
44 anos (83,7%) na composicao da amostra. No tocante
as habilitagoes literarias, a amostra distribui-se maiori-
tariamente entre individuos que possuem o 122 ano
(31,8%) e individuos que possuem formagao de nivel uni-
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versitario ou superior (35,3%). Mais de metade dos in-
quiridos (52,6%) é casado.

6.
U INSTRU-
MENTO

A concepgao do questionario utilizado para a recolha
de informacao partiu do objectivo desta investigacdo
e da revisdo de literatura acerca das motivagoes e
comportamentos de poupanga. Este questionario teve
por base instrumentos anteriormente utilizados a nivel
empirico e questdes especificamente construidas para
esta pesquisa.

A guestdo relativa as motivagdes para a poupanca foi
delineada a partir dos elementos tedricos e estudos
empiricos existentes (e.g., Schneider & Tufano, 2007;
Sturm, 1983) e comporta cinco itens, medidos por in-
termédio de uma escala nominal. Um exemplo de item
utilizado é "Uma razao que me leva a poupar é ter pou-
pangas para o caso de precisar de dinheiro no futuro”.
A questao relativa a capacidade percepcionada de ges-
tao financeira da familia foi adaptada de uma medida
de gestdo financeira utilizada por Rao & Barber (2005)
e € medida através de uma escala intervalar de cinco
pontos. Um exemplo de item € "Em minha casa é feita
uma boa gestao do rendimento mensal da familia”. As
duas ultimas questdes colocadas referem-se a dois
comportamentos distintos associados a poupanca - a
existéncia de um orcamento familiar, medido através
de uma escala nominal e a frequéncia de poupanca do
agregado familiar. Esta ultima variavel foi medida atra-
vés de uma escala ordinal, com trés possibilidades de

resposta, “todos 0s meses”, “entre 4 e 12 meses por

ano” e “anualmente”.

Numa primeira fase procedemos a descricdo dos resul-
tados obtidos na amostra considerada em relagdo a
cada uma das variaveis, sendo posteriormente efec-
tuada uma anélise das relacdes existentes entre as va-
ridveis em estudo.

Os dados relativos as principais motivagdes de poupanga
indicam que, nesta amostra, os agregados portugueses
inquiridos poupam essencialmente para o caso de neces-
sitarem de dinheiro no futuro (86,8%) ou para ter di-
nheiro disponivel se e quando quiserem efectuar alguma
compra (76,8%). Esta poupanca dirigida para a movi-
mentacao de dinheiro no futuro e a poupanca ligada com
0 consumo est4 ainda presente de forma pregnante nos
lares portugueses sob uma outra forma, ja que os agre-
gados familiares da amostra também fazem reservas
monetarias com o fito de adquirir bens dispendiosos cuja
compra esta de antemao planificada (65,9%). Um dado
importante ¢é a percentagem de inquiridos que poupam
para a reforma (28,3%) ou para transferir riqueza para
as geragoes futuras (verificado como motivo de pou-
panga para 23,6% da amostra inquirida). Estes dados
vao parcialmente ao encontro do estudo desenvolvido
pelo Banco de Portugal (2010), em que as razdes de pre-
caucdo também foram apontadas pela maioria dos in-
quiridos (58%), embora sejam dissemelhantes em
relagdo ao motivo de poupanca para a reforma (6%).

A percepgdo da capacidade de gestdo das financgas fa-
miliares foi igualmente alvo de anélise. A descricdo dos
resultados encontra-se no quadro 2.
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QUADRO 2. PERCEPGAQ DA CAPACIDADE DE GESTAO FINANCEIRA DO AGREGADO FAMILIAR

ITENS N  MINIMO MAXIMO MEDIA DESVIOPADRAO
Gestdo do rendimento mensal do agregado familiar 827 1,00 5,00 3,99 0,930
Gestdo do pagamento de contas 827 1,00 5,00 4,30 0,837
Tomada de medidas para poupanca 826 1,00 5,00 3,61 1,113
Gestao do pagamento das dividas de crédito 758 1,00 5,00 4,20 1,099

Nota: O valor médio da escala é 3

Destacam-se aqui dois aspectos: verifica-se uma certa
proximidade dos valores médios obtidos nos diversos
itens, situados num intervalo entre 3,61 e 4,30. E ainda
de assinalar que o valor médio de todos os itens sugere
gue os inquiridos se percepcionam como tendo uma boa
capacidade de gestdo das finangas do agregado familiar.
Foi realizada uma analise factorial para identificar as di-
mensdes associadas a percepgao de gestdo financeira
na amostra em causa. A solucao factorial obtida, de ca-
racter unidimensional, permite explicar 46,38% da va-
ridncia encontrada e revela uma boa consisténcia
interna, ja que o valor do coeficiente alfa é de 0,748. O
factor encontrado foi denominado capacidade percebida
de gestao financeira. O indice médio de 4,02 apresentado
por este factor indicia que a amostra considerada apre-
senta uma percepcao bastante favoravel sobre a sua ca-
pacidade de gestdo financeira dentro do agregado
familiar, extensiva a areas diversificadas.

Foi pesquisada a influéncia das varidveis sdcio-demogré-
ficas e econdmicas sobre esta capacidade percebida de
gestao financeira. Os resultados indicam que a percep-
¢ao desta capacidade varia de acordo com o nivel de ren-
dimento liquido mensal (F= 3,442; p=0,001) e com o
nivel de habilitagoes literarias (F= 3,105; p=0,009), su-
gerindo que o rendimento e as habilitagdes literarias
exercem um efeito favoravel sobre a capacidade de ges-
tdo financeira. Estes dados sdo congruentes com o apre-
sentado na literatura (Rao & Barber, 2005), embora no
tenham sido replicados os resultados de Henry, Weber
& Yarbrough (2001), que indicavam que os individuos ca-
sados tinham mais probabilidade de adequar os seus
gastos de modo a cumprir o orgamento familiar, efec-

tuando uma melhor gestao do rendimento disponivel.
Os dados relativos a questdo sobre a possivel existéncia
de um orgamento familiar (que permite, entre outros be-
neficios, a planificagao de gastos e a existéncia de disci-
plina e controlo financeiro permitindo uma melhor
afectacdo de recursos) indicam que em 59,2% dos casos
nesta amostra ¢ criado um orcamento doméstico. Este
resultado distancia-se claramente das atitudes face ao
planeamento do orgamento familiar registado pelo
Banco de Portugal (2010), em que 89% da amostra con-
siderava esta planificagdo como “importante” ou “muito
importante”. No entanto, estes resultados sao coerentes
com a literatura sobre atitudes e comportamentos, que
pressupde que nem sempre as atitudes conduzem a um
comportamento congruente com estas (e.g., Eagly &
Chaiken, 1993).

Os dados da presente amostra indicam que quando este
orcamento familiar é realizado, a sua gestao oscila entre
0 modo singular e conjunto, ja que em 53,4% dos casos
da amostra essa gestao é feita de forma singular e em
46,7% em conjunto na familia. H& claramente um nu-
mero superior de mulheres a efectuar um orcamento do
que homens e esta diferencga ¢ estatisticamente signifi-
cativa (Qui-quadrado: 8,851; p<0,02). Este dado é con-
sistente com a literatura, que afirma que as mulheres
tem maior probabilidade de manter um orgamento do
que os homens (Henry, Weber & Yarbrough, 2001).

Ao nivel dos comportamentos de poupanca foi analisada
a frequéncia de poupanca dos agregados familiares por-
tugueses da amostra. Os resultados indicam que a pou-
panca é tendencialmente efectuada de forma regular e
mensal (61,8%), embora cerca de um quarto das familias
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inquiridas (25,5%) faca as suas reservas de poupanca
entre quatro a doze vezes por ano e 12,7% o faga anual-
mente. Estes dados podem ser observados no quadro 3.

QUADRO 3. FREQUENCIA DE POUPANGA

FREQUENCIA DE POUPANGA ~ FREQUENCIA  PERCENTAGEM

VALIDA
Todos os meses 366 61,8
Entre 4 e 12 meses 151 25,5
Anualmente 75 12,7
Total 592 100,0

Ainformagcao obtida sobre a frequéncia de poupanga dos
agregados familiares portugueses foi articulada com a
possibilidade de elaboragao de um orcamento familiar. A
partir dos resultados obtidos podemos concluir que nos
agregados que elaboram um orgcamento familiar existe
uma maior frequéncia de poupanga, caso em que esta as-
sume um caracter mensal, conforme resulta da leitura
do quadro 4. Com efeito, 64,5% dos agregados familiares
que mantém um orgamento colocam mensalmente di-
nheiro de parte. Estes resultados sdo suportados esta-
tisticamente (Qui-quadrado: 14,505; p= 0,006) .

TABELA 1. TABELA DE CONTINGENCIA ENTRE A ELABORAGAO DE UM ORGAMENTO FAMILIAR E A FREQUENCIA DA POUPANGA

FREQUENCIA DA POUPANCA TOTAL

TODOS OSMESES ~ DE 4 A12MESESPORANO  ANUAL
Sim Valores obtidos 240 94 38 372
ELABORACAO Valores esperados 230,1 94,6 47,3 372,0
DE ORCAMENTO  Néo Valores obtidos 94 43 35 172
Valores esperados 106,4 43,7 21,9 172,0
TOTAL Valores obtidos 334 137 73 544
Valores esperados 334,0 1370 73,0 5440

A existéncia de um orgcamento familiar produz igual-
mente efeito sobre a capacidade percebida de gestao fi-
nanceira (t-test=3,172; p= 0,002) ja que a diferenca
encontrada (0,222) entre as médias dos agregados que
fazem um orgcamento e os que nao o fazem ¢ estatisti-
camente significativa. A partir destes dados podemos
afirmar que os agregados que efectuam um orgamento
se consideram como mais competentes na gestao dos
seus recursos financeiros.

A andlise da teia de relagdes que as motivagdes de pou-
panga mantém com os comportamentos de poupanca
sugere que estas influenciam a frequéncia dos compor-
tamentos de poupanga e estao relacionadas com a ela-
boragdo de um orgamento.

A andlise da relacdo entre 0 orgamento e as motivagoes
de poupanca indica que quando a motivagado do agregado

familiar para poupar resulta da possibilidade de futura-
mente vir a necessitar de dinheiro se verifica concomi-
tantemente o comportamento de elaboragao de um
orgamento familiar, como pode ser observado na tabela
2. Este resultado é suportado estatisticamente (Qui-
quadrado: 8,115; p<0,05).

Quando o agregado familiar estd motivado para poupar
para areforma tende a efectuar um orcamento familiar,
enquanto que quando o agregado familiar ndo poupa de-
vido a este motivo tende igualmente a ndo elaborar esse
plano previsional de despesas, como apresentado na ta-
bela 3. Estes resultados sdo apoiados estatisticamente
(Qui-quadrado: 13,461 e p=0,001).

A realizagdo de um orgamento doméstico estd também
relacionado com a motivagao para poupar para a trans-
missao intergeracional de riqueza, como pode ser obser-
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TABELA 2. TABELA DE CONTINGENCIA ENTRE A ELABORACAOQ DE UM ORGAMENTO FAMILIAR E MOTIVAGAO DE POUPANCA PARA 0 CASO DE VIR

ANECESSITAR DE DINHEIRO NO FUTURO

POUPAR PARA 0 CASO DE PRECISAR TOTAL

DE DINHEIRO NO FUTURO

SIM NAO
Sim Valores obtidos 394 46 440
ELABORACAO Valores esperados 381,7 58,3 440,0
DE ORCAMENTO Nao Valores obtidos 193 43 236
Valores esperados 204,7 31,3 236,0
TOTAL Valores obtidos 587 89 676
Valores esperados 587,0 89,0 676,0

TABELA 3. TABELA DE CONTINGENCIA ENTRE A ELABORAGAQ DE UM ORGAMENTO FAMILIAR E MOTIVAGAQ DE POUPANGA PARA A REFORMA

POUPAR PARA A REFORMA TOTAL

SIM NAQ
Sim Valores obtidos 140 300 440
ELABORACAO Valores esperados 124,6 3154 440,0
DE ORGAMENTO Nao Valores obtidos 62 173 235
Valores esperados 66,5 168,5 235,0
TOTAL Valores obtidos 202 473 675
Valores esperados 202,0 473,0 675,0

TABELA 4. TABELA DE CONTINGENCIA ENTRE A ELABORAGAO DE UM ORGAMENTO FAMILIAR E MOTIVAGAO DE POUPANGA PARA TRANSMISSAQ DE

RIQUEZA PARA AS GERAGOES FUTURAS

POUPAR PARA DEIXAR PARA QS FILHOS TOTAL

SIM NAO
Sim Valores obtidos 120 320 440
ELABORACAQO Valores esperados 104,1 3359 440,0
DE ORGCAMENTO Nao Valores obtidos 45 190 235
Valores esperados 55,6 179,4 235,0
TOTAL Valores obtidos 165 510 675
Valores esperados 165,0 510,0 675,0

vado pela consulta da tabela 4. A motivagao para efec-
tuar poupangas com o fito de vir a transmitir a riqueza
acumulada para os descendentes esté aliada a existén-
cia de um orgamento. Se este motivo de poupancga ndo
esta presente no agregado familiar tende a verificar-se
a ndo existéncia de um orcamento. Os resultados esta-

tisticos confirmam e suportam esta diferenca (Qui-qua-
drado: 8,550; p<0,05).

Os dados obtidos revelam que a existéncia de um orca-
mento doméstico estd directamente relacionado com di-
versos motivos de poupanga, como poupar para a
transmissao intergeracional de riqueza, para a reforma ou
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para o caso de necessitar futuramente de dinheiro. Este
resultado ¢ facilmente compreendido se considerarmos
gue um orcamento domeéstico & uma forma de planificacdo
e controlo, sugerindo que quando este instrumento de ges-
tao financeira familiar é usado ha simultaneamente uma
preocupacao do agregado com as questdes ligadas ao seu
futuro financeiro de médio e longo prazo.

No entanto, a andlise dos dados indica, ao invés do que
seria esperado, que nao existe uma relagao significativa
entre a elaboragdo de um orgamento doméstico e as mo-
tivacdes de poupanca direccionadas para efectuar com-
pras planificadas.

As motivagdes de poupanca estao ainda relacionadas com
a frequéncia de poupanca do agregado familiar, mas esta
relagcdo somente se verifica quando a motivacdo de pou-
panga surge associada a necessidade de ter riqueza dis-
ponivel no futuro. Este resultado pode ser consultado na
tabela 5, que evidencia que quando se procura poupar
para efeitos de dispor futuramente de dinheiro, a reserva
de poupanca é tendencialmente mantida com regulari-
dade, todos os meses ou pelo menos 4 a 12 vezes por ano.
Quando esta fonte de motivagdo ndo esta presente, a fre-
quéncia de poupanca diminui. Estas diferencas sao apoia-
das estatisticamente (Qui-quadrado: 23,533; p=0,000).

TABELA 5. TABELA DE CONTINGENCIA ENTRE A FREQUENCIA DE POUPANGA E MOTIVAGAO DE POUPANGA PARA O CASO DE PRECISAR DE DINHEIRO

NO FUTURO

POUPAR PARA O CASO DE PRECISAR TOTAL

DE DINHEIRO NO FUTURO

SIM NAO
Todos 0s meses Valores obtidos 349 16 365
Valores esperados 339,7 25,3 365,0
FREQUENCIA 4al2 Valores obtidos 141 10 151
DE POUPANCA meses ano Valores esperados 140,5 10,5 151,0
Anual Valores obtidos 60 15 75
Valores esperados 69,8 5,2 750
TOTAL Valores obtidos 550 41 591
Valores esperados 550,0 41,0 591,0

A pesquisa de eventuais relacdes entre as motivagoes
de poupanca e a capacidade percebida de gestao finan-
ceira do agregado permitiu constatar que quando a mo-
tivagdo precaucionaria estd presente, o agregado
considera-se como mais competente ao nivel da gestdo
financeira (t-test=2,193; p<0,04). As restantes motiva-
¢Oes de poupanga ndo produzem efeitos significativos
sobre a capacidade percebida de gestao financeira.
Subsequentemente foi ainda averiguada a relagdo mantida
entre a frequéncia de poupanca e a capacidade de gestdo
financeira, tendo os resultados (F=0,899; p=0,407) apon-
tado no sentido de ndo existir uma associacgdo significativa
entre estas variaveis.

8. )
JISCUSSAU

0 conjunto de dados obtidos revela que a maioria dos
agregados da amostra mantém voluntariamente reser-
vas de poupanca, que tende a reforgar regularmente, a
titulo mensal. A realizagdo de um orgamento doméstico
incentiva a adopcdo de um comportamento de maior fre-
quéncia de poupanga.
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E igualmente visivel que a percepgdo que 0s agregados
familiares tém da sua propria competéncia na area fi-
nanceira é positiva. No entanto, no estudo realizado pelo
Banco de Portugal (2010) os inquiridos revelavam defi-
ciéncias de literacia em conceitos relevantes para a to-
mada de decisdes financeiras na familia. Este dado
sugere que 0s inquiridos da presente amostra podem
estar a sobreavaliar as suas prdprias capacidades de
gestao financeira e que ha aspectos a melhorar, como
sensibilizar a populagdo para a adopgdo de comporta-
mentos de planificagdo (e.g., elaboragdo de um orga-
mento familiar) que lhes permita manter os seus ganhos
e despesas sobre controlo de molde a evitar incorrer em
situagdes de endividamento ou mesmo sobreendivida-
mento. Como observado, a realizacao de orcamentos in-
fluencia decisivamente a percepgdo da capacidade de
gestdo financeira da familia, pelo que é importante que
este instrumento de controlo financeiro exista nas fa-
milias, para lhes permitir manter uma gestao mais efi-
caz do seu consumo e das suas financas. Além disso,
como as motivagdes de poupanga influenciam a capaci-
dade percebida de gestao financeira, ¢ fundamental que
através de mecanismos institucionais (como a literacia,
a informacao e a educacdo financeiras ou os incentivos
existentes) e da socializagdo econdmica se estimule o
desenvolvimento de motivos de poupanca.

Entre os motivos que mais levam os agregados familia-
res portugueses inquiridos a poupar contam-se as pou-
pangas por precaucdo mas também as direccionadas
para o presente ou para o curto prazo e fortemente
orientadas para o consumo. As poupancas direccionadas
para a solidariedade intergeracional, para a transmissao
de rigueza para os descendentes, ou para efeitos de re-
forma parecem mabilizar menos os agregados, reve-
lando alguma miopia nos comportamentos de poupanca
mantidos. Este aspecto assume particular relevancia
num contexto em que se perspectiva que os sistemas de
seguranga social irdo assegurar uma taxa de substitui-
¢ado progressivamente decrescente, enfatizando o papel
da poupanca individual para a constituicdo de um com-
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plemento a pensao de reforma. Concomitantemente, de
acordo com um estudo internacional realizado pela se-
guradora AXA (2006), os individuos estao, regra geral,
pouco informados sobre a sua futura reforma e sobre o
montante desta, aspecto agravado por apenas 22% dos
activos solicitarem informacao e aconselhamento finan-
ceiro sobre a sua reforma. Este desconhecimento sobre
o contexto financeiro associado ao periodo da reforma
articulado com a perspectiva de progressivamente dis-
por de uma menor taxa de substituigdo deveria constituir
um forte incentivo a poupanca, tanto mais que apesar
de desconhecerem o valor da sua reforma futura, cerca
de dois tercos dos inquiridos percepcionam o periodo de
reforma como nao sendo economicamente confortavel.
A poupanga para a reforma e para a transmissao de ri-
queza intergeracional, embora ndo sejam os leit motiv
principais para a poupancga dos portugueses, surgem
associadas ao aumento da propensao para elaborar um
orgamento doméstico, tal como a motivagao para pou-
par devido a possibilidade de futuramente o agregado
vir a necessitar de dinheiro. As motivacgdes de poupanca
estao relacionadas com outro comportamento de pou-
panca, a frequéncia de poupanca do agregado familiar,
embora esta relacdo apenas se verifique quando a mo-
tivagdo de poupanca se refere a necessidade de dispor
de alguma riqueza no futuro. Tendo em atencao esta
relagao entre os motivos e os comportamentos de pou-
panca é fundamental que existam mecanismos institu-
cionais que facilitem e recompensem a poupanca e que
estimulem o desenvolvimento destas motivagoes de
poupanca.
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