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Resumo

Segundo o Inquérito a Situagdo Financeira das Familias de 2013, o valor mediano da
riqueza liquida (ou seja, a diferenga entre o valor dos ativos e das dividas) das familias
portuguesas situa-se em cerca de 71 mil euros. Isto significa que 50 por cento das familias
tém um nivel de riqueza liquida inferior a esse valor. Por outro lado, ligeiramente mais de
50 por cento da riqueza liquida estd na posse de 10 por cento das familias, o que ilustra a
elevada desigualdade da sua distribui¢do. Os iméveis tém um peso dominante na riqueza
da maioria das familias: 75 por cento das familias sdo proprietarias da residéncia principal e
cerca de 30 por cento tém empréstimos em que esta é usada como garantia. Face a primeira
edi¢do do inquérito conduzida em 2010, a redugdo no valor dos iméveis contribuiu para
uma diminui¢do no valor dos ativos das familias. O efeito na riqueza liquida foi, contudo,
atenuado por uma reducéo da divida. O grau de endividamento das familias, avaliado pelo
valor da divida face ao rendimento ou face aos ativos, permaneceu muito elevado para uma
percentagem significativa de familias. Beneficiando da reducao nas taxas de juro Euribor,
o peso do servico da divida no rendimento reduziu-se, contudo, para a maior parte das
familias. (JEL: C83, D10)

Introducao

ste artigo apresenta os resultados da segunda edigdo do Inquérito
a Situacdo Financeira das Familias (ISFF), que foi conduzida em
2013. O ISFF é a tnica fonte estatistica com desagregacdo ao nivel
da familia em Portugal que permite relacionar ativos, divida, rendimento,
consumo, aspetos demograficos e socioeconémicos e ainda informacao sobre
expetativas e atitudes. Este inquérito corresponde a contribuicdo portuguesa
para o Household Finance and Consumption Survey (HFCS), que é um
inquérito promovido pelo Eurosistema com o objetivo de recolher dados
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microecondmicos comparaveis sobre a situagdo financeira das familias, e em
particular sobre a riqueza, nos vérios paises da 4rea do euro'.

O facto de o ISFF se enquadrar num projeto internacional significa que
a metodologia utilizada para a produgdo dos dados segue os principios
acordados pelos varios paises. A implementacdo do inquérito é no entanto
descentralizada a nivel nacional. Em Portugal, a realizagdo deste inquérito
é da responsabilidade do Banco de Portugal e do Instituto Nacional
de Estatistica (INE). No Apéndice A descrevem-se os principais aspetos
metodoldgicos do ISFE. De entre estes aspetos, é de destacar o facto da
amostra do ISFF, a qual é representativa da populacdo em Portugal, ter uma
componente de sobre representacdo das familias mais ricas. Este método de
amostragem é habitualmente utilizado nos inquéritos a riqueza e tem como
objetivo permitir obter estimativas precisas da mesma, dada a sua distribuicao
muito assimétrica na populacdo. A primeira edicdo do ISFF realizou-se em
2010, estando prevista a realizacdo da terceira edi¢do em 2017. A metodologia
e os resultados da primeira edi¢do do inquérito em Portugal encontram-se
descritos em Costa e Farinha (2012a).

Como se discute na secgdo seguinte, uma das mais-valias dos dados do
ISFF é permitir analisar as distribui¢des das varidveis que afetam a situagao
financeira das familias em Portugal. Este artigo incide na andlise destas
distribuigdes. Embora seja incluida alguma informagdo sobre rendimento e
consumo, a andlise centra-se principalmente nas distribui¢des da riqueza
liquida e das suas componentes (i.e. ativos reais, ativos financeiros e divida),
uma vez que é para estas varidveis que o ISFF tem um maior valor
acrescentado, quando comparado com outros inquéritos as familias existentes
em Portugal. O artigo comeca por descrever as distribui¢des dos principais
agregados econémicos por tipo de familia obtidas com os dados do ISFF
2013. Posteriormente, as principais caracteristicas das distribui¢des da riqueza
liquida e das suas componentes serdo comparadas com as obtidas com o
ISFF 2010. Por fim, dado o elevado peso da divida na situagdo financeira das
familias portuguesas, serdo igualmente comparados os resultados das duas
edicdes do ISFF para o grau de endividamento das familias, para a procura
de crédito e para as restrigdes no acesso ao crédito. A comparagdo entre os
dados do ISFF 2010 e do ISFF 2013 é particularmente interessante, dado que no
periodo entre as duas edi¢des do inquérito ocorreram alteracdes significativas
na situagdo macroeconémica em Portugal, com impactos negativos na
situacdo financeira agregada das familias.

1. A pégina do BCE na internet inclui um conjunto alargado de informagao sobre o HFCS. Os
resultados para a drea do euro relativos & primeira edigdo do inquérito foram publicados pelo
BCE em 2013 (HFCN (2013a) e HFCN (2013b)) e os relativos a segunda edicao serdo publicados
durante os préximos meses (HFCN (2016a) e HFCN (2016b)).


https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/research-networks/html/researcher_hfcn.en.html
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Mais-valias e limita¢des dos dados do ISFF

Os dados do ISFF sdao muito tuteis para a realizacdo de estudos sobre o
comportamento das familias, por exemplo em 4reas relacionadas com as
decisdes de poupanga versus consumo, afetagdes de carteira entre diferentes
tipos de ativos, endividamento e restri¢des de liquidez. Este tipo de dados
permite igualmente avaliar o impacto de choques macroeconémicos ou
alteracdes de politica nos diversos tipos de familias. O ISFF contribui ainda
para uma melhor compreensdo do comportamento das varidveis agregadas,
uma vez que permite identificar os grupos em que estas se concentram. De
facto, a propriedade de alguns ativos, tais como a riqueza sob a forma de
negdcios ou alguns produtos financeiros mais sofisticados ou com maior grau
de risco, concentram-se num pequeno grupo de familias, cujo comportamento
pode influenciar a evolugdo agregada daqueles ativos. Adicionalmente, como
a crise financeira recente ilustrou, a informagdo sobre a heterogeneidade da
situagdo financeira das familias e, em particular, do grau de endividamento
é essencial para avaliar em que medida a acumulacdo de divida em termos
agregados se reflete em riscos para a estabilidade financeira e em dtltima
andlise para o crescimento da atividade econémica.

A comparacdo entre os valores obtidos com a agregagdo dos dados do
ISFF e os relativos a informagdao macroecondémica das contas nacionais deve
ser contudo efetuada com cautela dadas as diferencas de conceitos entre as
varias fontes e os erros de medida a que estes conjuntos de informacao estdo
sujeitos. A anélise detalhada da comparabilidade destes dados sai do ambito
deste artigo. No entanto, existem alguns aspetos gerais que sdo importantes
referir. Em termos de conceitos, uma das diferencas mais relevantes decorre
de o ISFF incluir apenas informacao relativa as familias, enquanto a maioria
dos dados macroecondmicos se refere aos particulares, os quais incluem para
além das familias também as Institui¢des Sem Fins Lucrativos ao Servico das
Familias. Em termos de metodologia, as contas nacionais tém a vantagem
de utilizar um conjunto abrangente de fontes muitas das quais referentes
ao conjunto da populagdo. No entanto, para algumas rubricas a informacao
relativa as familias é escassa, sendo em parte obtida como diferenca face
aos dados disponiveis para o total da economia e para outros setores.
O ISFF tem a vantagem de recolher toda a informagdo diretamente junto
das familias de uma forma coerente. Como qualquer outro inquérito, estd
sujeito a erros de reporte por parte das familias, os quais sdo dificeis de
identificar e portanto de corrigir no tratamento efetuado aos dados apods
a recolha. Em particular, a relutancia das familias em revelarem valores
monetdrios, mesmo quando estdo assegurados todos os requisitos de respeito
pela confidencialidade dos dados, pode traduzir-se numa subestimacado dos
mesmos. Adicionalmente, embora a amostra do ISFF sobre-represente as
familias mais ricas da populagdo portuguesa (Apéndice A), é muito possivel
que uma parte significativa da riqueza e, em especial da riqueza financeira,
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ndo seja captada pelo inquérito, dado que se concentra num niimero muito
reduzido de familias que podem néo fazer parte da amostra. De facto, no ISFF,
tal como em muitos outros inquéritos a riqueza das familias, o montante da
riqueza financeira é bastante inferior aos valores obtidos com base nas contas
nacionais financeiras, mesmo para as rubricas que sdo mais compardveis entre
as duas fontes. Relativamente a divida ndo garantida por iméveis, os dados
disponiveis sugerem igualmente que esta possa estar subestimada no ISFF.

As limitag¢des acima mencionadas afetam diretamente o calculo dos niveis
das varidveis mas em muito menor grau a sua distribui¢do, bem como
as correlagdes entre elas. Assim os dados do ISFF devem ser utilizados
principalmente para o fim para o qual foram recolhidos, ou seja, para uma
andlise microeconémica do comportamento das familias. Como se referiu
anteriormente, de um ponto de vista meramente estatistico, este tipo de
dados é dtil para inferir as distribui¢des das varidveis na populacdo mas
ndo substitui as estatisticas macroeconémicas na obtencdo dos niveis dos
diferentes agregados econémicos.

Distribui¢des da riqueza liquida, do rendimento e do consumo

A riqueza liquida de uma familia corresponde a diferenca entre o valor dos
seus ativos e o das suas dividas®. A riqueza calculada com base nos dados
do ISFF néo inclui os direitos acumulados sobre pensdes de reforma a receber
no futuro provenientes dos regimes ptblicos de protecado social ou de fundos
de pensdes associados a atividade profissional. Este tipo de ativos é em geral
distribuido de uma forma mais uniforme, do que a riqueza privada, podendo
assim a sua omissdo conduzir a alguma sobrestimagdo da desigualdade na
distribuicdo da riqueza.

No Gréfico 1 comparam-se para o conjunto das familias portuguesas as
distribui¢des da riqueza liquida, do rendimento e do consumo de bens nao
duradouros e servicos obtidas com base no ISFF 2013%. Estes dados ilustram
que a riqueza liquida estd distribuida de uma forma muito mais desigual
entre familias do que o rendimento e que este esta distribuido de forma mais
desigual do que o consumo. O conjunto de 10 por cento das familias com
um maior nivel de riqueza liquida detém ligeiramente mais de 50 por cento
da riqueza liquida total das familias portuguesas. No caso do rendimento e
do consumo, o conjunto de 10 por cento de familias no decil mais elevado
da distribuigdo destes agregados detém, respetivamente, ligeiramente mais
de 30 por cento e cerca de 25 por cento, do total dos mesmos no conjunto

2. No apéndice B apresenta-se a definicdo de todas as variaveis do ISFF utilizadas nesta secgao.

3. Todas as estatisticas apresentadas neste artigo foram calculadas utilizando os ponderadores
finais da amostra, o que significa que sdo representativas das familias residentes em Portugal.



19

0.9
s 08 —Riqueza liquida
5
Bt
g 0.7
<
° 0.6
';‘: —Rendimento
5 05
=%
9
& 04
0.3
—Consumo de bens
0.2 ndo-duradouros e
servigos
0.1
0

0 01 02 03 04 05 06 07 08 09 1

Proporgio de familias

GRAFICO 1: Distribui¢des da riqueza liquida, do rendimento e do consumo: ISFF 2013.

da populagédo. Os indices de Gini para a riqueza liquida, para o rendimento
e para o consumo situam-se em 68 por cento, 44 por cento e 32 por cento,
respetivamente.

A maior desigualdade da riqueza face ao rendimento e do rendimento
face ao consumo é consistente com a existéncia de uma relacdo positiva
entre as taxas de poupanga e os niveis de rendimento e de riqueza,
encontrada habitualmente na evidéncia empirica (Banco de Portugal (2016)).
Esta evidéncia pode ser reconciliada com a teoria econémica, por exemplo,
considerando que os agentes tém preferéncias em que a sua utilidade depende
de desvios do consumo face a um cabaz de bens bdsicos ou em que a
poupanca constitui um bem de luxo Para a elevada assimetria positiva da
distribuigdo da riqueza podera contribuir igualmente o facto de familias
com niveis de riqueza maiores conseguirem ter carteiras de investimento
mais diversificadas que lhes permitem taxas de rendibilidade esperadas
superiores. Relativamente as componentes da riqueza, a desigualdade é
significativamente mais elevada no caso da riqueza financeira do que no caso
da riqueza real (Grafico 2). A divida apresenta igualmente uma distribuicado
muito assimétrica, o que reflete em grande parte o facto de mais de 50 por
cento das familias ndo possuirem divida.

O facto da distribuicio entre familias dos principais agregados
econdémicos, e em especial da riqueza e das suas componentes, ser
muito desigual significa que o comportamento destas varidveis é, em
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GRAFICO 2: Distribui¢oes da riqueza liquida e das suas componentes: ISFF 2013.

grande parte, determinado por um subconjunto de familias. Os dados do
ISFF permitem identificar quais sdo os tipos de familias em que estes
agregados se concentram. Na parte remanescente desta seccdo descrevem-
se as distribuicdes destes agregados por caracteristicas demogréficas e
socioecondmicas das familias. Por forma a compreender melhor a origem das
distribui¢des da riqueza real, da riqueza financeira e da divida por tipo de
familia, serdo analisadas as taxas de participagdo das familias nos diferentes
tipos de ativos e passivos assim como os valores medianos dos mesmos para
as familias que os detém. Nesta andlise privilegiam-se os valores medianos
face aos valores médios por estes serem um melhor indicador da familia tipica,
dado que estio menos dependentes de valores extremos. As familias serdo
caracterizadas pelos seus niveis de riqueza liquida e de rendimento, pela
sua composicdo em termos de nimero de individuos e consoante a idade,
o nivel de escolaridade e a situacdo no mercado de trabalho do individuo
de referéncia. O individuo de referéncia foi selecionado, de acordo com a
definigdo de Canberra, correspondendo grosso modo ao individuo com maior
rendimento no agregado familiar (Apéndice B).

Riqueza liquida

A riqueza liquida média das familias portuguesas situava-se no segundo
trimestre de 2013 em 156 mil euros (Quadro 1). A mediana representava
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Consumo anual em bens

% de familias Riqueza Liquida Rendimento anual - .
nao duradouros e servigos

em cada classe

Mediana Média Mediana Média Mediana Média
Total 100.0 71.2 156.0 15.4 215 8.4 10.0
Percentil do rendimento
<=20 20.0 24.6 70.3 5.6 5.2 4.8 5.1
20-40 20.0 57.6 103.1 103 104 7.2 7.2
40-60 20.0 71.0 135.1 154 15.6 8.9 9.3
60-80 20.0 82.6 158.2 234 23.7 10.8 114
80-90 10.0 121.8 218.8 35.2 35.8 121 13.7
>90 10.0 2404 408.3 57.9 70.1 18.0 199
Idade
<35 11.2 241 78.9 16.2 20.6 8.4 9.2
35-44 20.8 63.8 131.6 18.8 23.8 9.6 11.0
45-54 20.1 75.2 162.1 19.0 249 9.4 109
55-64 18.0 104.2 195.3 16.5 239 9.2 109
65-74 15.2 92.1 187.6 127 187 8.4 9.5
>=75 14.7 71.7 160.0 8.7 14.6 6.0 7.1
Condigdo perante o trabalho
Trabalhador por ¢/ outrem 45.5 62.3 115.9 20.0 25.8 9.6 11.3
Trabalhador por ¢/ prépria 10.8 188.2 411.6 225 34.6 10.1 11.8
Desempregado 83 21.1 86.4 10.0 11.8 6.5 7.4
Reformado 31.2 79.8 152.4 11.4 154 7.2 8.6
Outras situagdes 4.3 279 99.2 53 7.8 5.4 6.0
Escolaridade
Inferior ao secundario 69.4 62.2 131.4 12.7 16.3 7.7 8.3
Ensino secundério 13.7 66.6 144.5 20.1 24.8 9.6 11.2
Ensino superior 16.9 131.7 265.7 33.9 40.3 13.2 15.6
N2 membros da familia
1 individuo 20.0 42.7 120.2 7.6 11.3 5.0 6.1
2 individuos 32.0 78.2 164.6 13.8 19.7 8.4 9.1
3 individuos 24.6 76.9 150.7 19.7 243 9.6 11.0
4 individuos 16.3 84.6 180.8 22.2 29.7 113 13.3
Mais de 4 individuos 7.1 67.3 178.6 239 30.5 12.0 13.5
Percentil da riqueza liquida
<=20 20.0 0.5 -2.0 10.4 12.7 6.4 7.3
20-40 20.0 25.6 26.8 139 169 7.5 8.4
40-60 20.0 71.3 72.3 14.8 18.3 8.4 9.4
60-80 20.0 139.1 142.6 17.9 24.5 9.6 10.7
80-90 10.0 262.4 267.7 23.6 30.2 11.2 12.8
>90 10.0 629.1 813.9 29.9 40.7 12.0 15.1

QUADRO 1. Riqueza liquida, rendimento bruto e consumo por caracteristicas das
familias: ISFF 2013.

Unidade: Milhares de euros.

menos de metade deste valor (71,2 mil euros), ilustrando a elevada
desigualdade da sua distribuigdo na populagdo. A riqueza liquida mediana
na classe mais baixa de riqueza liquida (ou seja nos 20 por cento das familias
com a riqueza liquida mais reduzida) situa-se em cerca de 500 euros, enquanto
para os 10 por cento de familias mais ricas se situa num valor superior a 600
mil euros.

Por idade do individuo de referéncia, a riqueza liquida segue um padrao
em linha com a teoria do ciclo de vida, aumentando até a classe etdria anterior
a idade de reforma e reduzindo-se posteriormente. O aumento no inicio de
vida é mais acentuado do que a redugdo nas classes etarias mais avangadas, o
que se traduz num nivel de riqueza liquido mais elevado nas familias em que
o individuo de referéncia é mais velho do que naquelas em que se encontra
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nas classes mais jovens. Para este comportamento deverd contribuir o facto
de as familias com individuos mais idosos manterem riqueza com o objetivo
de deixarem herangas assim como por motivo de precaucgdo, devido ndo s6
a incerteza macroeconémica mas também a incerteza quanto ao momento
da morte. Observa-se igualmente a correlagdo positiva habitual entre o nivel
de rendimento e de riqueza, que reflete, entre outros fatores, o facto de
as familias com maior rendimento terem maiores possibilidades de poupar,
assim como o facto de familias com um maior nivel de riqueza auferirem
rendimentos provenientes da posse de ativos. A riqueza liquida aumenta
como esperado com o nivel de escolaridade (que estd correlacionado com
o nivel de rendimento permanente), sendo este acréscimo particularmente
acentuado nas familias em que o individuo de referéncia completou o ensino
superior. Por situacdo no mercado de trabalho, as familias em que o individuo
de referéncia é trabalhador por conta prépria apresentam niveis de riqueza
liquida significativamente superiores as restantes. No extremo oposto, com
niveis de riqueza reduzidos, encontram-se as familias em que o individuo de
referéncia ndo se encontra a trabalhar nem estd reformado. Relativamente a
composicdo da familia, a riqueza liquida atinge o valor mdximo nas familias
com quatro individuos, reduz-se nas familias maiores mas permanece mais
elevada do que nas familias que apenas tém um individuo. Por classes de
rendimento, riqueza, situagdo no mercado de trabalho e nivel de escolaridade
existe em geral uma correlacdo positiva entre os niveis da riqueza liquida e os
das suas componentes, ou seja, os grupos de familias com maiores niveis de
riqueza liquida sdo também aqueles que tém maiores niveis de riqueza real,
de riqueza financeira e de divida. No caso da idade, o padrao é ligeiramente
diferente principalmente porque a divida assume valores mais elevados nas
familias mais jovens do que nas restantes.

Ativos reais

Segundo os dados do ISFF 2013, os ativos reais pesam mais de 85 por cento
do total da riqueza bruta das familias (Quadro 2). O peso muito elevado da
riqueza real é comum a todos os tipos de familias analisados, reduzindo-se
apenas ligeiramente com o nivel de rendimento e de escolaridade.

A residéncia principal é o principal ativo detido pelas familias,
representando cerca de 50 por cento do total da riqueza real. Os outros iméveis
sdo o segundo tipo de ativo real mais importante, com um peso de cerca de 30
por cento na riqueza real. Os negdcios por conta prépria representam cerca de
15 por cento e os veiculos motorizados cerca de 4 por cento.



Peso na riqueza total Peso na riqueza real Peso na riqueza financeira

. . Ativos Residéncia Outros Negbcios Veiculos  Outros bens Depoésitosa Depbsitos a Ativos Pla,n?s Outros ativos
Ativosreais . . RPN por conta voluntérios de X X
financeiros principal iméveis - motor. de valor ordem prazo transac. o financeiros
prépria pensdes
Total 88.0 12.0 49.8 29.9 15.4 3.7 13 10.8 56.0 6.9 12.7 13.6
Percentil do rendimento
<=20 90.5 9.5 59.0 35.2 33 2.1 0.4 17.3 60.8 3.2 5.4 133
20-40 88.5 115 55.0 36.0 51 2.8 1.0 10.6 66.3 21 7.3 13.8
40-60 89.0 11.0 529 31.8 10.9 3.6 0.9 11.3 55.2 5.0 14.1 14.4
60-80 88.9 111 51.4 28.1 15.1 4.2 1.2 12.3 61.6 4.0 123 9.8
80-90 88.3 11.7 49.1 23.7 21.9 4.4 0.9 115 50.6 5.1 17.2 15.6
>90 85.4 14.6 41.2 28.8 238 4.0 2.2 8.1 50.7 13.0 135 14.5
Idade
<35 89.4 10.6 55.2 22.8 14.9 6.1 0.9 16.0 53.4 10.2 14.8 5.6
35-44 90.2 9.8 54.7 16.3 23.7 4.6 0.8 12.1 53.7 57 20.6 7.9
45-54 87.5 12.5 52.6 24.7 16.9 4.3 15 9.0 43.2 6.7 17.5 23.6
55-64 87.3 12.7 48.3 30.4 15.6 3.8 19 9.9 49.9 8.9 13.3 18.0
65-74 87.1 12.9 45.1 40.3 111 2.6 0.9 114 68.5 5.5 5.5 9.2
>=75 86.2 13.8 41.4 53.1 33 1.0 11 10.3 74.0 5.8 2.1 7.7
Condigdo perante o trabalho
Trabalhador por ¢/ outrem 87.9 121 63.5 22.8 6.6 55 1.7 121 53.7 6.9 179 9.3
Trabalhador por ¢/ prépria 90.1 9.9 28.2 24.8 43.7 2.6 0.8 8.0 38.4 7.7 15.8 30.1
Desempregado 90.2 9.8 57.0 32.8 4.3 4.1 1.8 13.7 50.0 49 10.5 209
Reformado 85.6 14.4 50.6 44.1 1.9 2.4 1.0 10.8 72.8 6.2 4.9 5.3
Outras situagdes 87.3 12.7 50.0 47.1 -0.3 19 14 11.7 48.4 11.0 1.0 28.0
Escolaridade
Inferior ao secundario 89.1 109 49.2 349 11.8 33 0.9 11.8 61.5 3.4 11.2 121
Ensino secundario 88.7 113 57.7 19.2 17.6 4.7 0.9 114 49.9 11.0 15.0 12.8
Ensino superior 85.5 14.5 47.2 25.6 21.0 4.1 2.1 9.4 50.8 10.2 13.8 15.9
N¢ membros da familia
1 individuo 88.9 111 42.5 40.9 13.6 1.8 13 12.3 62.8 7.0 9.1 8.8
2 individuos 87.5 12.5 48.2 35.2 12,5 3.2 0.9 119 65.4 6.3 8.1 8.2
3 individuos 87.8 12.2 54.0 235 16.3 4.8 15 10.6 52.3 5.7 15.2 16.2
4 individuos 88.4 11.6 54.1 209 19.0 4.4 15 9.1 48.0 9.3 19.4 14.3
Mais de 4 individuos 87.7 123 45.4 31.7 17.2 4.6 1.2 9.0 39.4 7.1 12.4 321
Percentil da riqueza liquida
<=20 92.0 8.0 75.3 13.7 -0.2 10.9 0.3 47.7 27.6 13 10.2 13.2
20-40 89.4 10.6 82.5 5.2 4.2 7.6 0.6 22.4 57.2 1.2 10.0 9.2
40-60 87.6 12.4 83.7 8.4 13 5.8 0.8 17.8 62.2 3.8 9.8 6.5
60-80 85.9 14.1 75.8 13.2 4.6 5.1 13 11.3 65.0 3.2 13.6 6.8
80-90 85.3 14.7 59.4 27.5 8.1 39 11 9.0 63.0 6.3 16.1 5.7
>90 89.4 10.6 229 46.4 27.4 1.8 15 6.5 47.0 11.1 11.8 23.6

QUADRO 2. Composicédo da riqueza bruta por tipo de ativos e caracteristicas das familias: ISFF 2013.

Unidade: Em percentagem

€
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A importancia primordial da residéncia principal na riqueza é comum a
maioria das classes de familias analisadas. O seu peso nos ativos reais reduz-
se contudo com o rendimento e com a idade do individuo de referéncia
assim como nas classes mais elevadas de riqueza liquida. O peso dos
restantes imdveis apresenta uma maior heterogeneidade por tipo de familia,
aumentando com a idade e também nas familias com maiores niveis de
riqueza liquida. Para as familias na classe mais elevada de riqueza liquida este
é o ativo mais importante, sendo seguido pelos negocios por conta propria.
Por idade, a importancia dos negocios é maior para as familias em que o
individuo de referéncia é mais jovem, reduzindo-se em especial ap6s a idade
de reforma. Por situacdo no mercado de trabalho, os negdécios assumem,
como seria de esperar, um peso dominante na riqueza das familias em que
o individuo de referéncia é trabalhador por conta prépria.

Cerca de 75 por cento das familias portuguesas sdo proprietdrias da
residéncia principal, cerca de 30 por cento sdo proprietarias de outros imoéveis
e cerca de 13 por cento sdo proprietdrias de negdcios nos quais participam
ativamente (Quadro 3). Os valores medianos destes ativos para as familias que
os detém situam-se em cerca de 90 mil, 60 mil e 50 mil euros, respetivamente.
Os veiculos motorizados sdo o segundo ativo mais frequente na riqueza real
das familias, sendo detido por mais de 70 por cento das familias, mas tém um
valor mediano de apenas 5 mil euros. Face ao conjunto da drea do euro, em
Portugal uma maior percentagem de familias é proprietdria de iméveis, mas
o peso destes na riqueza real é idéntico.

As taxas de participagdo e os valores medianos dos diferentes ativos reais
seguem em geral um padrao semelhante ao da evolugdo do valor da riqueza
total, i.e., aumentam com o rendimento e com a riqueza liquida e atingem
valores mais elevados nas familias em que o individuo de referéncia tem um
nivel de escolaridade superior ou é trabalhador por conta prépria. Por idade,
a percentagem de familias que é proprietdria da residéncia principal atinge
um valor muito elevado logo na segunda classe etaria, enquanto no caso dos
restantes iméveis aumenta até a classe etaria posterior a idade de reforma. O
valor mediano da residéncia principal reduz-se com a idade do individuo de
referéncia, refletindo provavelmente o facto de agregados mais novos deterem
iméveis também construidos mais recentemente e que em média terdo um
valor mais elevado.



Total

Percentil do rendimento
<=20
20-40
40-60
60-80
80-90
>90
Idade
<35
35-44
45-54
55-64
65-74
>=75
Condigdo perante o trabalho
Trabalhador por ¢/ outrem
Trabalhador por ¢/ prépria
Desempregado
Reformado
Outras situagoes
Escolaridade
Inferior ao secundario
Ensino secundério
Ensino superior
N2 membros da familia
1 individuo
2 individuos
3 individuos
4 individuos
Mais de 4 individuos
Percentil da riqueza liquida
<=20
20-40
40-60
60-80
80-90
>90

Percentagem de familias que detém os ativos em cada classe

Valor mediano dos ativos para as familias que os detém (milhares de EUR)

Negocios

Negocios

Qualquer  Residéncia Outros Veiculos Outros bens Todosos  Residéncia Outros Veiculos ~ Outros bens de
ativo real principal iméveis por,cor}ta motorizados de valor ativoreais  principal iméveis por,cor}ta motorizados valor
propria propria

90.0 74.7 30.3 12.7 73.3 9.6 101.9 91.3 62.2 49.0 5.0 5.0
74.0 60.6 19.8 32 39.2 4.0 52.2 51.1 19.7 5.8 1.5 1.0
86.8 66.8 26.6 7.0 64.8 6.9 70.9 70.9 25.8 12.7 2.0 1.4
93.7 76.1 28.8 11.8 80.3 8.9 97.0 88.0 63.2 19.4 4.0 2.8
96.3 78.7 30.1 13.4 89.2 111 112.4 100.0 73.5 28.0 55 4.8
99.1 89.0 38.4 25.2 92.7 11.6 162.5 120.0 80.9 77.2 9.2 6.1
99.2 93.7 54.5 30.7 93.2 22.6 268.4 151.0 121.0 127.1 15.0 14.0
84.3 54.9 16.0 11.0 78.7 7.5 97.8 107.5 58.2 54.1 52 2.8
94.8 79.7 22.8 16.8 86.5 7.5 115.0 100.0 71.0 57.8 6.1 5.0
90.6 76.1 30.3 17.0 80.3 114 107.1 98.7 51.4 27.5 55 5.5
91.3 78.8 344 14.9 78.8 11.2 110.7 98.0 75.9 65.5 5.0 6.4
91.2 79.2 419 9.0 67.5 9.7 90.2 75.0 62.3 438 3.0 31
83.8 71.2 35.0 32 40.0 9.7 73.0 62.4 52.0 5.0 1.5 4.7
93.1 76.0 24.6 7.4 85.0 9.4 105.2 100.0 60.0 23.0 6.0 5.0
98.9 84.3 51.5 78.0 88.8 12.0 221.4 113.5 96.1 53.0 7.5 9.3
75.4 54.3 14.0 2.6 63.6 7.7 74.7 87.3 59.0 69.5 4.1 2.5
88.0 76.7 36.4 2.0 58.8 10.4 83.7 70.2 52.3 29.8 2.5 3.6
77.3 61.7 24.6 1.1 334 3.0 59.5 54.9 68.8 5.0 1.5 289
87.9 719 29.8 10.8 67.4 7.9 85.0 76.8 50.0 46.2 39 3.0
91.5 77.5 24.0 14.2 84.2 9.3 117.2 102.3 68.0 50.0 6.1 39
97.5 84.1 375 18.9 88.6 17.0 174.5 1385 117.0 54.0 10.0 10.0
79.0 62.9 25.8 4.2 39.3 8.4 71.8 66.9 66.4 17.0 25 2.5
91.5 77.0 34.0 10.8 74.1 8.5 100.0 83.3 50.0 29.5 3.0 5.0
94.6 77.6 30.2 14.3 89.0 109 110.0 99.9 60.0 41.2 52 4.1
94.8 83.2 28.4 212 87.0 12.4 130.5 106.2 75.0 64.1 7.3 58
87.3 67.9 31.2 19.8 79.4 7.0 118.8 100.0 93.5 47.8 6.0 18.0
55.3 189 3.6 3.0 47.0 29 3.4 70.0 73.0 0.0 2.0 0.8
95.2 75.4 15.7 58 70.1 5.7 39.6 50.0 8.3 4.7 49 1.8
99.5 91.0 24.0 7.7 76.1 8.2 75.3 70.9 17.7 5.1 4.4 1.2
100.0 95.5 375 13.1 85.9 12.3 133.7 100.3 46.9 21.8 59 4.8
100.0 93.6 59.5 225 88.7 14.5 2489 150.0 103.5 58.1 83 6.5
100.0 92.0 82.1 45.0 86.0 23.6 610.1 162.0 320.1 319.3 10.2 21.2

QUADRO 3. Participagdo e valores medianos dos ativos reais por tipo de ativos e caracteristicas das familias: ISFF 2013.
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Ativos financeiros

Os depositos sdo os ativos com maior peso na riqueza financeira,
representando os depdsitos a ordem e a prazo, respetivamente, cerca de 11
por cento e 56 por cento da riqueza financeira total (Quadro 2). Os ativos
transaciondveis (agdes cotadas, titulos de divida transaciondveis e fundos de
investimento) representam cerca de 7 por cento, os planos voluntarios de
pensdes cerca de 13 por cento e os restantes ativos financeiros cerca de 14 por
cento*. Em comparagéo com o conjunto da drea do euro, os dep6sitos tém um
peso bastante mais elevado na riqueza financeira das familias em Portugal.

Os depésitos a prazo sdo o ativo com maior importancia na riqueza
financeira de todos os tipos de familias, com excecdo das que se situam na
classe de riqueza liquida mais baixa, para as quais os depodsitos a ordem
tém um peso dominante. O peso dos depdsitos totais é maior nas classes
de rendimento e de riqueza liquida mais baixas e nas familias em que o
individuo de referéncia se encontra nas classes etarias mais elevadas ou tem
um nivel de escolaridade mais baixo. Como seria de esperar, estas familias sdo
aquelas para as quais os ativos transaciondveis, que tém associado um risco
mais elevado e exigem maiores conhecimentos financeiros tém um peso mais
reduzido. O peso destes ativos aumenta de cerca de 1 por cento na classe de
riqueza liquida mais baixa, para cerca de 10 por cento na classe das familias
mais ricas. A importancia dos regimes voluntarios de pensdes é maior para
as familias nas classes intermédias de rendimento e de riqueza liquida, bem
como para as familias em que o individuo de referéncia se encontra em idade
ativa ou completou pelo menos o ensino secunddrio.

De acordo com o esperado, a seguir aos dep6sitos a ordem (detidos por 96
por cento das familias), os depésitos a prazo sao o tipo de ativo financeiro mais
frequente, sendo detidos por cerca de 50 por cento das familias (Quadro 4).
Cerca de 17 por cento das familias tém planos voluntarios de pensdes e apenas
8 por cento detém ativos transaciondveis. Os depdsitos a prazo sdo o ativo
financeiro com o valor mediano mais elevado para as familias que os possuem
(cerca de 11 mil euros). O valor mediano tanto dos ativos transaciondveis
como dos planos voluntarios de pensdes ou dos restantes ativos, é de cerca
de 5 mil euros. Os depésitos a ordem tém um valor mediano de mil euros.

4. Os restantes ativos financeiros englobam principalmente participagdes em empresas nao
cotadas em que os membros da familia tenham um papel apenas como investidores e
empréstimos efetuados pela familia (Apéndice B).



Percentagem de familias que detém os ativos em cada classe Valor mediano dos ativos para as familias que os detém (milhares de EUR)

Qua{quer Depésitosa  Depdsitos a Ativos Plan,osl Outros ativos TOd.OS 08 Depésitosa  Depdsitos a Ativos Planf)s. Outros ativos
ativo voluntarios . X ativos voluntarios .
. ordem prazo transac. ~ financeiros X . ordem prazo transac. . financeiros
financeiro de pensoes financeiros de pensodes
Total 96.3 95.6 48.3 8.1 17.2 10.5 5.1 1.0 111 4.9 4.9 5.0
Percentil do rendimento
<=20 88.0 87.0 26.5 13 4.4 6.5 11 0.5 10.0 8.5 2.4 39
20-40 96.7 95.2 429 13 7.8 79 24 0.6 10.0 1.4 2.8 2.8
40-60 97.9 97.5 46.9 5.8 14.3 11.7 4.3 0.9 10.0 33 3.4 4.4
60-80 99.1 98.5 55.8 8.6 22.8 109 6.7 1.2 10.4 23 3.2 4.7
80-90 99.6 99.6 65.6 13.7 313 134 12.7 19 10.2 4.5 4.2 8.1
>90 100.0 100.0 73.5 334 42.1 18.2 32.0 3.0 247 6.4 9.9 8.6
Idade
<35 97.2 97.1 45.1 7.0 22.4 9.2 2.5 0.7 5.0 10.0 1.8 23
35-44 98.7 98.5 529 10.2 27.2 135 5.0 0.9 7.7 2.3 3.4 4.0
45-54 97.4 97.0 435 8.1 20.7 12.4 4.7 1.0 12.0 5.5 5.0 49
55-64 96.6 96.2 47.7 9.8 17.7 11.3 6.4 1.0 149 5.1 9.0 9.1
65-74 96.6 95.1 50.9 7.2 8.6 7.5 6.0 1.2 17.8 5.0 6.0 7.4
>=75 90.0 88.3 48.8 4.7 2.5 6.9 6.8 1.0 199 2.4 138 5.8
Condigdo perante o trabalho
Trabalhador por ¢/ outrem 99.1 98.8 50.5 9.6 248 11.2 4.8 1.0 9.9 4.0 3.4 3.0
Trabalhador por ¢/ prépria 98.4 98.3 51.3 12.3 24.2 19.7 10.6 2.0 14.5 5.3 10.0 14.6
Desempregado 91.6 91.0 30.4 3.4 10.3 11.0 1.2 0.4 6.1 5.5 4.2 4.0
Reformado 94.4 929 51.4 6.3 7.5 7.0 6.8 11 16.6 3.7 6.0 5.6
Outras situagoes 84.2 83.6 29.6 38 2.6 5.8 1.3 0.5 9.8 28.2 5.0 40.6
Escolaridade
Inferior ao secundario 94.9 94.1 42.7 4.3 10.6 9.1 33 0.8 10.4 4.6 4.4 4.8
Ensino secundéario 98.9 98.0 53.7 10.3 259 12.7 6.6 1.0 10.0 4.2 31 4.0
Ensino superior 99.8 99.8 66.9 21.8 36.9 14.8 16.8 2.0 15.5 5.0 6.0 5.0
N2 membros da familia
1 individuo 92.0 91.0 39.1 5.0 10.3 7.6 2.9 0.7 10.8 2.2 4.6 4.4
2 individuos 96.9 95.9 50.9 7.1 14.5 9.5 6.8 1.0 14.6 31 34 31
3 individuos 98.0 97.8 523 9.7 222 12.5 5.8 1.0 10.0 5.0 4.6 5.0
4 individuos 98.3 97.9 50.6 109 22.6 12.4 5.2 1.0 9.9 3.4 7.7 6.2
Mais de 4 individuos 95.2 94.4 43.8 9.4 18.7 124 39 0.9 14.0 6.9 6.7 9.1
Percentil da riqueza liquida
<=20 90.1 89.6 15.6 13 5.2 4.3 0.4 0.3 2.0 0.5 1.2 1.0
20-40 95.2 93.9 425 3.0 14.6 9.6 31 0.8 6.0 0.7 23 33
40-60 97.7 97.3 52.7 5.3 15.5 9.5 6.0 1.0 9.8 4.6 3.7 38
60-80 99.4 98.6 61.2 8.7 20.4 11.3 12.0 1.5 179 4.3 5.6 5.0
80-90 99.2 99.2 68.2 17.5 29.6 14.0 26.1 2.0 25.3 5.0 89 5.1
>90 99.2 98.1 70.9 26.9 309 22.0 40.7 3.0 309 7.2 14.6 15.0

QUADRO 4. Participagdo e valores medianos dos ativos financeiros por tipo de ativos e caracteristicas das familias: ISFF 2013.
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Tal como ocorre com os ativos reais, tanto as taxas de participacdo como
os valores medianos dos diferentes ativos financeiros aumentam em geral
com o nivel de riqueza liquida e de rendimento. Por classes de idade, as
taxas de participacdo atingem valores méximos para a maioria dos ativos
financeiros quando o individuo de referéncia tem 35-44 anos. Estas familias
ndo sdo, contudo, aquelas com os valores medianos mais elevados. O valor dos
depositos tende a aumentar com a idade. O valor dos ativos transacionaveis
atinge valores mais elevados nas familias em que o individuo de referéncia é
mais jovem e os planos voluntdrios de pensdes assim como os outros ativos
financeiros na classe etdria anterior a idade de reforma. Para este padrao de
comportamento dos outros ativos financeiros contribuem, em particular, as
dividas que as familias tém a receber. Como referido no Apéndice A, no ISFF
de 2013, de entre estas dividas foram identificadas aquelas que se referem a
dividas de empresas que sejam propriedade de algum membro do agregado.
Este tipo de ativo representa cerca de 4 por cento da riqueza financeira total
das familias, mas pesa 12 por cento para as familias que tém negdcios.

Divida

As hipotecas da residéncia principal representam ligeiramente mais de 80
por cento do total da divida das familias (Quadro 5). O peso dominante
da hipoteca da residéncia principal na divida é comum a todas as classes
de familias, sendo relativamente mais baixo nas familias com individuos de
referéncia mais idosos e naquelas em que estes sdo trabalhadores por conta
propria ou reformados. Em linha com o que ocorre com a propriedade de
outros imoveis, a importancia das hipotecas de outros iméveis é bastante mais
heterogénea, tendo um peso mais elevado na divida das familias com niveis
maiores de rendimento e riqueza liquida e quando o individuo de referéncia é
trabalhador por conta prépria. As restantes dividas tém um peso maior para
as familias em que o individuo de referéncia tem um nivel de escolaridade
mais baixo, ndo estd a trabalhar, nem é desempregado ou é mais idoso.
Os empréstimos ndo garantidos tém um maior peso na divida das familias
de menor rendimento. No caso dos cartdes de crédito, linhas de crédito e
descobertos bancérios, nao parece existir uma relacdo com o rendimento.

Cerca de 45 por cento das familias portuguesas possuiam algum tipo de
divida no segundo trimestre de 2013, sendo o valor mediano dessa divida
de 48,5 mil euros (Quadro 6). A percentagem de familias endividadas em
Portugal é idéntica a existente na drea do euro, mas o valor mediano da divida
é superior, refletindo a maior participagdo em divida hipotecaria.



29

Total

Percentil do rendimento
<=20
20-40
40-60
60-80
80-90
>90
Idade
<35
35-44
45-54
55-64
65-74
>=75
Condicdo perante o trabalho
Trabalhador por ¢/ outrem
Trabalhador por ¢/ prépria
Desempregado
Reformado
Outras situagoes
Escolaridade
Inferior ao secundario
Ensino secundario
Ensino superior
N2 membros da familia
1 individuo
2 individuos
3 individuos
4 individuos
Mais de 4 individuos
Percentil da riqueza liquida
<=20
20-40
40-60
60-80
80-90
>90

Empréstimos ndo

Cartdo de crédito,

Hipoteca da Hipoteca de outros . linhas de crédito e
residéncia principal iméveis gara.mt}do's por descobertos
imoéveis ‘s
bancérios
82.4 10.6 6.2 0.8
86.3 6.2 6.7 0.8
84.8 1.6 12.6 1.1
83.1 7.6 8.4 0.9
84.5 8.5 6.4 0.6
86.8 8.5 4.2 0.6
75.6 19.1 4.4 0.9
81.2 14.3 3.9 0.6
85.7 9.6 4.4 0.3
829 10.5 5.7 0.8
78.4 7.4 11.7 2.6
53.3 10.9 33.9 2.0
37.2 22.8 31.6 8.5
87.3 7.7 4.5 0.5
67.7 23.0 7.8 1.5
82.0 8.4 8.3 1.3
66.0 9.1 23.3 1.7
79.0 0.1 19.6 1.3
81.9 7.3 9.8 1.1
87.4 7.6 4.6 0.5
80.1 15.5 3.7 0.7
85.6 5.3 7.2 1.8
77.6 15.1 6.3 1.0
82.6 9.8 7.0 0.7
85.3 9.9 43 0.4
80.7 10.6 7.7 0.9
75.1 9.0 14.8 1.1
86.3 9.7 3.4 0.6
90.5 5.1 4.1 0.3
84.3 9.8 5.3 0.6
81.1 15.1 3.4 0.5
69.6 20.0 8.5 1.9

QUADRO 5. Composicdo da divida por tipo de divida e caracteristicas das famdlias:

ISFF 2013.

Unidade: Em percentagem
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Total
Percentil do rendimento
<=20
20-40
40-60
60-80
80-90
>90

>=75
Condigdo perante o trabalho
Trabalhador por ¢/ outrem
Trabalhador por ¢/ prépria
Desempregado
Reformado
Outras situagoes
Escolaridade
Inferior ao secundério
Ensino secundario
Ensino superior
N membros da familia
1 individuo
2 individuos
3 individuos
4 individuos
Mais de 4 individuos
Percentil da riqueza liquida
<=20
20-40
40-60
60-80
80-90
>90

Percentagem de familias com divida em cada classe

Valor mediano das dividas para as familias que as tém (milhares de EUR)

Qualquer divida

Hipoteca da

Hipoteca de outros

Empréstimos ndo
garantidos por

Cartdo de crédito,
linhas de crédito e

Todas as dividas

Hipoteca da

Hipoteca de outros

Empréstimos ndo
garantidos por

Cartdo de crédito,
linhas de crédito e

residéncia principal imoveis S descobertos residéncia principal iméveis soa . descobertos
1movels bancarios 1movels bancarios
45.9 327 37 17.3 8.8 48.5 63.7 58.8 4.0 0.7
21.6 111 0.6 10.8 4.1 9.9 419 433 1.6 0.5
30.4 16.8 0.3 14.8 6.0 12.2 395 54.0 3.0 0.5
49.4 351 34 19.8 9.0 45.6 58.7 37.3 53 0.8
58.8 42.6 5.2 22.0 12.3 53.6 65.1 62.8 4.3 0.6
69.1 57.3 6.5 20.1 133 73.6 80.4 70.2 5.0 0.7
69.4 58.4 11.2 18.2 11.7 80.4 86.8 70.2 8.7 11
65.1 45.0 2.8 25.7 124 76.8 89.9 83.4 38 0.5
75.5 61.6 7.7 25.8 11.8 68.7 72.8 65.0 5.6 0.5
60.2 44.3 4.8 209 11.8 39.3 49.5 61.1 3.8 0.8
414 26.1 2.6 17.1 9.1 19.7 35.1 323 3.6 0.8
17.1 7.1 1.9 8.7 4.1 9.1 24.6 27.8 7.0 1.0
4.9 0.8 0.2 3.1 2.0 4.2 32.0 151.2 3.0 21
67.6 527 5.0 238 12.0 56.5 68.3 63.0 43 0.5
55.8 40.0 8.3 18.7 111 59.6 724 62.6 9.7 15
45.3 22.2 2.0 23.2 9.8 12.4 60.5 54.6 1.6 0.5
15.5 74 11 6.9 4.0 8.9 21.1 18.7 33 0.9
11.6 53 0.0 8.8 1.0 10.8 52.7 0.0 29 0.8
36.1 22.6 2.2 16.5 6.8 25.3 48.0 31.8 3.7 0.6
68.8 55.0 5.2 217 15.8 60.6 69.2 63.6 5.0 0.7
67.3 55.8 8.4 16.9 11.2 84.7 89.9 74.3 57 0.7
26.3 35.4 1.2 10.4 8.2 31.0 59.9 28.0 3.0 0.5
328 326 1.9 12.3 6.7 354 56.0 43.1 3.6 0.5
589 37.2 5.4 219 10.1 54.4 66.6 63.0 6.9 1.0
70.1 16.8 6.9 24.4 10.0 56.6 65.0 53.6 4.2 0.8
59.4 460.1 51 26.8 12.6 49.2 69.2 83.7 5.0 0.5
37.7 15.8 1.8 24.4 9.6 20.2 85.1 90.0 34 0.6
54.0 433 3.0 17.6 11.7 62.3 709 66.4 39 0.6
50.0 40.5 2.6 16.9 71 42.4 49.3 50.4 3.0 0.6
433 331 2.3 14.6 7.3 40.7 55.2 51.0 6.4 0.6
44.6 31.9 7.8 12,5 8.5 435 57.2 44.7 4.2 0.8
44.3 29.5 9.4 135 7.9 62.0 744 50.4 11.3 2.4

QUADRO 6. Participagdo e valores medianos da divida por tipo de divida e caracteristicas das familias: ISFF 2013.
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A percentagem de familias endividadas e o valor mediano da divida
aumentam com o rendimento e sio maiores para as familias em que o
individuo de referéncia é trabalhador, se situa numa classe etdria inferior
aos 45 anos ou tem um nivel de escolaridade mais elevado. Este padrdo de
comportamento é em grande parte determinado pela divida garantida por
iméveis. A participa¢do nas dividas ndo garantidas por iméveis também tem
uma maior incidéncia nas classes etdrias mais jovens. O seu valor ndo parece
contudo estar muito relacionado com a idade no caso dos empréstimos nao
garantidos e aumenta com a idade no caso dos cartdes de crédito, linhas de
crédito e descobertos bancarios. Por classes de rendimento, a participagdo
nas dividas ndo hipotecdrias atinge o valor maximo nas classes intermédias,
embora o valor aumente, tal como no caso das hipotecas, com o rendimento.
Por situacdo no mercado de trabalho, a incidéncia das dividas ndo garantidas
€ maior ndo s6 nas familias em que o individuo de referéncia esta a trabalhar,
como acontece nas hipotecas, mas também naquelas em que este se encontra
desempregado. O valor mediano das dividas ndo garantidas é mais elevado
nas familias em que em que o individuo de referéncia é trabalhador por conta
propria.

Rendimento

Segundo o ISFF 2013, os rendimentos brutos médio e mediano anuais das
familias portuguesas referentes a 2012 situavam-se em, respetivamente, 21,5
mil euros e 15,4 mil euros (Quadro 1). Nos 20 por cento das familias com
menor rendimento, a mediana era inferior a 6 mil euros, e nos 10 por cento
de familias de rendimento mais elevado era de cerca de 58 mil euros.

O rendimento aumenta com a idade do individuo de referéncia até a classe
etdria 45-54 anos, e reduz-se posteriormente. Ao contrdrio do que acontece
com a riqueza liquida, as familias em que o individuo de referéncia é mais
jovem tém niveis de rendimento superiores aquelas em que é mais idoso. Este
resultado mantém-se quando se leva em conta a composi¢cdo do agregado
familiar, ou seja, quando se mede o rendimento por adulto equivalente.
Como seria de esperar, o rendimento das familias aumenta com o nivel de
escolaridade do individuo de referéncia e é mais elevado quando este se
encontra a trabalhar, e em particular a trabalhar por conta prépria.

Em termos agregados, a principal fonte de rendimento é o trabalho (que
representa cerca de 70 por cento do total do rendimento), em especial o
trabalho por conta de outrem (que representa cerca de 55 por cento do
total). A segunda principal fonte de rendimento sdo as pensdes concedidas
por regimes publicos de protecdo social (cerca de 20 por cento do total).
O peso dos diferentes tipos de rendimentos altera-se contudo consoante
a situacdo financeira da familia. O rendimento do trabalho por conta de
outrem é ligeiramente mais importante para as familias nas trés classes de
riqueza mais reduzida, do que nas trés classes de riqueza mais elevada
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GRATFICO 3: Composi¢do do rendimento: ISFF 2013.

(Graéfico 3). O rendimento do trabalho por conta prépria assume pelo contrario
um maior peso nas familias mais ricas. Nestas familias, os rendimentos
de rendas, investimentos financeiros e negocios tém igualmente um peso
significativamente mais elevado do que nas restantes.

O ISFF inclui algumas perguntas de natureza qualitativa que permitem
avaliar se as familias tiveram algum choque negativo no seu rendimento ou
na sua situacdo no mercado de trabalho nos anos anteriores a entrevista. No
ISFF 2013, cerca de 45 por cento das familias consideraram que o rendimento
do ano anterior tinha sido inferior ao de um ano normal. Esta percentagem
é superior a 50 por cento nas classes mais elevadas de rendimento, assim
como nas familias em que o individuo de referéncia estd desempregado, é
trabalhador por conta prépria, tem uma idade intermédia e um nivel de
escolaridade mais elevado. De entre as familias em que o individuo de
referéncia trabalhou nalgum momento nos trés anos anteriores ao ISFF 2013,
a percentagem em que este declara ter tido nesse periodo uma redugao do
rendimento do trabalho aumenta com o rendimento, enquanto a percentagem
em que declara ter ficado desempregado é maior nos niveis de rendimentos
mais baixos (Gréfico 4). Estes dados sugerem que as familias com um
rendimento mais reduzido tenham sido nos trés anos anteriores ao inquérito
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GRAFICO 4: Evolugdo desfavoravel da situagdo no trabalho: ISFF 2013.

Nota: Percentagem de familias em que o individuo de referéncia perdeu o emprego ou teve
uma redugédo do rendimento do trabalho nos 3 anos anteriores ao ISFF 2013, no namero total de
familias nas quais o individuo de referéncia trabalhou em algum momento nesse periodo.

relativamente mais afetadas por um aumento do desemprego, e as familias
com rendimento mais elevado por redugdes no rendimento do trabalho®.

Consumo

No ISFF, a informagéo relativa ao consumo é menos abrangente do que nos
casos da riqueza e do rendimento e é recolhida de uma forma mais agregada,
incidindo principalmente sobre o consumo de bens ndo duradouros e de
servigos®. De acordo com o ISFF 2013, a média da despesa regular anual das
familias em bens ndo duradouros e servigos é 10 mil euros e a mediana 8,4 mil
euros (Quadro 1).

5. A percentagem de familias em que o individuo de referéncia declara ter perdido o emprego
reduz-se igualmente com o nivel de escolaridade. Isto sugere que a relagdao decrescente com o
rendimento, ndo estard a ser determinada por uma recomposi¢do dos percentis mais baixos de
rendimento a favor de familias em que o individuo de referéncia perdeu o emprego.

6. O ISFF ndo permite ter uma estimativa tdo exata do consumo como a que se obtém

por exemplo em inquéritos a despesa das familias, onde este é recolhido de forma muito
desagregada.
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GRAFICO 5: Composi¢do do consumo: ISFF 2013.

Os valores médios e medianos do consumo aumentam com a riqueza
liquida, com o nivel de escolaridade e de forma mais significativa com o
rendimento. Por situagdo no mercado de trabalho, o consumo atinge os valores
mais elevados nas familias em que o individuo de referéncia estd a trabalhar
e por idade naquelas em que tem entre 35 e 44 anos. O consumo por adulto
equivalente tem um padrdo de comportamento semelhante, embora apresente
uma menor dispersado por tipo de familia e atinja o valor méximo na classe dos
55-64 anos. As componentes do consumo recolhidas no ISFF variam por tipo
de familia de forma idéntica ao consumo total. O peso da alimentacdo em casa
e dos servicos correntes reduz-se contudo com o rendimento, observando-se
como contrapartida um aumento tanto da alimentacdo fora de casa e como
das restantes despesas em bens ndo duradouros e servigos (Grafico 5).

Desenvolvimentos macroeconémicos no periodo 2010-13

Na parte remanescente do artigo os resultados do ISFF 2013 serao comparados
como os do ISFF 2010. Antes de se proceder a essa andlise é importante
descrever brevemente o enquadramento macroeconémico da economia
portuguesa no periodo entre as duas primeiras edi¢des do ISFF.

Ao longo de 2010 e no inicio de 2011, Portugal foi severamente atingido
pelo aumento de aversdo ao risco associado a crise de divida soberana da
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drea do euro. As condi¢des de acesso aos mercados financeiros internacionais
deterioram-se significativamente, tendo o pais pedido um Programa de
Assisténcia Econémica e Financeira em maio de 2011, o qual terminou em
junho de 2014. Este programa envolveu a implementacdo de uma série de
medidas tendo em vista a correcdo dos desequilibrios prevalecentes nos
balangos do setor privado e do setor ptblico e a remocado de alguns bloqueios
ao crescimento potencial. Muitas das medidas econémicas implementadas
no periodo entre as duas edi¢gdes do inquérito tiveram um impacto direto
negativo na situagdo financeira das familias, envolvendo, por exemplo,
redugdes de remuneragdes de funciondrios ptblicos e reformados, aumento
de impostos diretos e indiretos e redugdo dos beneficios associados ao
desemprego.

Durante este periodo a economia portuguesa enfrentou uma forte recessao
centrada num ajustamento em baixa da procura interna. Num contexto de
reducdo do rendimento disponivel, de aumento da taxa de desemprego e de
forte queda na confianga dos consumidores, o consumo privado reduziu-se
significativamente e a taxa de poupanga das familias interrompeu a tendéncia
de reducdo que vinha a registar desde o inicio da drea do euro (Banco de
Portugal (2016)).

O aumento da percecdo de risco, num contexto em que os bancos
enfrentaram dificuldades de financiamento e a necessidade de reestruturarem
os seus balancgos traduziu-se igualmente numa deterioracdo das condi¢des de
financiamento das familias. Neste contexto, os diferenciais face as taxas de
juro de mercado aplicadas nos novos empréstimos concedidos pelos bancos
aumentaram significativamente e o montante total de novos empréstimos
reduziu-se.

As familias endividadas, e em especial aquelas com divida a habitacao,
beneficiaram contudo da reducédo registada nas taxas de juro Euribor num
contexto da politica monetaria acomodaticia implementada pelo BCE. Por fim,
a situacdo financeira das familias terd ainda sido afetada neste periodo pela
reducdo registada nos precos dos iméveis e dos ativos financeiros com um
maior grau de risco.
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Alteracdes na distribuicdo da riqueza liquida no periodo 2010-13

Nesta sec¢do comparam-se os principais resultados obtidos no ISFF 2013 e no
ISFF 20107. Esta andlise é efetuada em termos reais, tendo para o efeito os
dados de 2010 sido ajustados pela inflagao®.

A comparagdo dos resultados entre as duas edigdes do inquérito
deve ser efetuada e interpretada com cautela. Em primeiro lugar, na
comparagdo por grupos de familias é importante ter presente que a
composicdo desses grupos se altera ao longo do tempo e que essas
alteracdes podem ter sido particularmente significativas no periodo em
andlise, dados os desenvolvimentos macroeconémicos referidos na secc¢do
anterior. Por exemplo, a variagdo do rendimento das familias cujo individuo
de referéncia estd desempregado reflete alteracdes que resultam da evolugao
do rendimento dos individuos que estavam desempregados em 2010 e
continuam desempregados em 2013, assim como um efeito de composigdo que
decorre do tipo de familias com o individuo de referéncia desempregado se ter
alterado. Em segundo lugar, na comparacgao dos resultados é importante levar
em consideracdo a incerteza subjacente a producdo dos dados do inquérito nas
duas edigdes. Assim, nas comparagdes dos principais resultados serdo levados
em conta os erros-padrdo das estatisticas, dando-se um maior enfoque aos
casos em que se rejeite a igualdade dos valores obtidos com as duas edi¢des
do inquérito’.

Segundo os dados do ISFF, a riqueza liquida mediana das familias
portuguesas apresentou uma redugdo em termos reais no periodo entre o
segundo trimestre de 2010 e o segundo trimestre de 2013 (Quadro 7). No
caso da riqueza média, a reducdo ndo é estatisticamente significativa. De
facto, em termos médios ocorreu uma reducdo da riqueza nao financeira, a
qual terd sido contudo compensada por uma redugdo da divida. A riqueza
financeira ndo registou variagdes significativas. No caso do rendimento, os
valores médio e mediano obtidos no ISFF 2013, traduzem uma redugéo real
face aos valores do ISFF 2010. Em termos gerais, esta evolucdo estd em linha
com a informac¢do macroeconémica disponivel para o rendimento, riqueza

7. Os dados da primeira edigdo diferem ligeiramente dos anteriormente divulgados pelo facto
de ter sido efetuada uma revisdo dos ponderadores incorporando informagdo mais atualizada
(Apéndice A).

8. Todos os valores do ISFF de 2010 foram atualizados em 7,9 por cento, o que corresponde
a inflagdo no periodo 2009-12, i.e., entre os periodos de referéncia do rendimento. A inflagdo
registada entre o segundo trimestre de 2010 e o segundo trimestre de 2013, i.e. entre os periodos
de referéncia dos ativos e passivos, é muito préxima desta.

9. Os erros-padrdo utilizados levam em conta a incerteza associada aos processos de
amostragem e de imputagdo, uma vez que refletem a variagdo das estatisticas entre as cinco
versdes da base de dados que resultam da imputagdo assim como a variagdo que resulta da
utilizagdo das mil réplicas dos ponderadores que fazem parte da base de dados do ISFF (como
explicado no Anexo 1 de Costa e Farinha (2012a)).
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Mediana Média
ISFF 2010 ISFF 2013 ISFF 2010 ISFF 2013

Riqueza liquida 85.0 71.2%** 170.4 156
(3:2) (2.4 (89) 57

Riqueza bruta 114.3 103.9%** 203.0 184.8*
(2.7) (2:3) (89) (5.7

Riqueza real 103.9 90.8*** 179.5 162.5%
(3:2) (2:3) (7.9) (5:3)
Riqueza financeira 4.4 4.5 23.5 22.2
(0.3) (0.4) (1.5) (0.9)

Divida 0.0 0.0 32.6 28.8%**
- - (0.3) (0.2)

Rendimento 16.6 15.4%%* 23.3 21.5%*
04 0.2) (0.5) (0.5)

QUADRO 7. Principais agregados: ISFF 2010 vs ISFF 2013.
Unidades: Milhares de euros.

Notas: Os valores do ISFF 2010 estdo ajustados pelo crescimento dos pregos no consumo entre
as duas edi¢des do inquérito. Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrao. ***,
** e * indicam que o teste de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é
rejeitado a 1 por cento, 5 por cento e 10 por cento, respetivamente.

financeira e divida. Para os ativos ndo financeiros, ndo existem atualmente
dados disponiveis nas contas nacionais; contudo, a redu¢do dos pregos dos
imo6veis e do investimento em habitacdo sugerem uma redugdo na riqueza
real em linha com os dados do ISFF.

Por classes de riqueza liquida, a mediana da riqueza liquida reduziu-se em
todas as classes inferiores ao percentil 80, permaneceu relativamente estavel
nas familias com riqueza liquida entre os percentis 80 e 90 e aumentou para
os 10 por cento das familias mais ricas (Quadro 8). Esta evolugdo sugere
um aumento na desigualdade na distribuicdo da riqueza liquida no periodo
entre as duas edic¢des do inquérito. De facto, a quota da riqueza liquida detida
pela metade das familias com riqueza mais baixa, reduziu-se de 8,7 por cento
para 7,1 por cento, enquanto a quota da riqueza liquida do conjunto de 10 por
cento de familias mais ricas aumentou de 51,6 por cento para 52,1 por cento.
Em linha com esta evolucdo o indice de Gini aumentou ligeiramente (de 66
por cento, para 67,8 por cento).

Este ligeiro aumento da desigualdade na distribuicdo da riqueza liquida
reflete principalmente o comportamento diferenciado da riqueza real e da
divida para as familias com diferentes niveis de riqueza liquida (Quadro 9). A
riqueza real mediana para as familias que sdo proprietdrias de ativos reais

10. Estes resultados sdo robustos a exclusdo das familias que fazem parte da sub-amostra de
sobre representacdo dos mais ricos e portanto ndo estardo a ser determinados pela alteracdo do
método de sobre representagdo descrita no Apéndice A.
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Mediana Média
ISFF 2010 ISFF 2013 ISFF 2010 ISFF 2013
Percentil da riqueza liquida

<=20 1.7 0.5%** 1.4 A

(0.4) (0.1) (0.8) (0.7)
20-40 37.7 25.6%** 36.7 26.8%**

(3.4) (1.7) (2.4) 1.7)
40-60 85.0 71.3%** 85.2 72.3%**

(3.2) (2.4) (3.2) (2.4)
60-80 155.5 139.1** 158.0 142.6**

(6.1) (4.5) (5.2) (4.1
80-90 260.9 262.4 265.3 267.7

(10.8) 9.8) 9.1) (10.7)
>90 545.9 629.1* 878.1 813.9

(40.6) (29.6) (76.8) (43.7)

QUADRO 8. Riqueza liquida: ISFF 2010 vs ISFF 2013.
Unidades: Milhares de euros.

Notas: Os valores do ISFF 2010 estdo ajustados pelo crescimento dos precos no consumo entre
as duas edi¢des do inquérito. Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrdo. ***,
** e * indicam que o teste de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é
rejeitado a 1 por cento, 5 por cento e 10 por cento, respetivamente.

reduziu-se para todas as familias com riqueza liquida inferior ao percentil
80, sendo esta reducdo estatisticamente significativa nas classes entre o
percentil 20 e o percentil 80. No caso da divida, enquanto nas trés classes
de riqueza liquida mais reduzidas a participagdo permaneceu constante
ou aumentou, nas trés classes de riqueza liquida mais elevadas registou-
se uma redugdo significativa da percentagem de familias com dividas.
Adicionalmente, embora os valores medianos da divida sejam menores em
2013 do que em 2010 em todas as classes de riqueza liquida, esta reducdo nao
é estatisticamente significativa para as familias com riqueza liquida inferior
ao percentil 60. No caso da riqueza financeira a tnica alteragdo significativa é
uma redugdo do seu valor mediano para os 20 por cento das familias com a
riqueza liquida mais reduzida.

No conjunto das familias, a reducdo registada pela riqueza real foi
determinada, por uma ligeira reducdo da participagdo e principalmente, pela
diminuicdo do valor desses ativos para as familias que os detém. No caso
da riqueza financeira, a participacdo tera registado um ligeiro acréscimo
mas o valor mediano ndo se alterou significativamente. Relativamente
a divida, a redugdo observada para o conjunto das familias parece
decorrer principalmente de uma diminuicdo dos valores da divida para as
familias endividadas. A percentagem de familias endividadas permaneceu
relativamente estavel em cerca de 46 por cento.
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Ativos reais Ativos financeiros Divida
ISFF 2010 ISFF 2013 ISFF 2010 ISFF 2013 ISFF 2010 ISFF 2013

Percentagem de familias com ativos ou divida

Percentil da riqueza liquida

<=20 61.1 55.3 88.1 90.1 34.3 37.7
(2.2) (2.7) (1.5) (1.5) (2.6) (2.5)
20-40 97.3 95.2 94.8 95.2 45.7 54+
(&) (1.1) (1.1) &) @27 (2.2)
40-60 99.5 99.5 95.1 97.7* 47.4 50
(0.5) (0.5) (1.3) (0.8) (29) (2.4)
60-80 99.8 100 97.8 99.4 50.0 43.3*
(0.4) (0.3) (1.1) (0.5) @3) (2.1)
80-90 100.0 100 98.8 99.2 55.9 44.6%*
@) (0.6) (1.3) (0.9) (3.9) (3.5)
>90 100.0 100 99.6 99.2 51.6 44.3*
(0.8) 0.4) 0.9) 0.7) (3.3) (2.7)
Total 91.5 90* 95.0 96.3** 46.2 45.9
(0.5) (0.6) (0.5) (0.4) (0.9) (0.8)

Valor mediano dos ativos ou divida para as familias que os detém (milhares de EUR)

Percentil da riqueza liquida

<=20 53 3.4 0.8 0.4%%* 35.5 20.2
(0.8) (0.9) (0.1) (0.1) (16.9) (12.4)
20-40 49.4 39.6% 2.9 3.1 66.2 62.3
4.1 (41) (0.5) (0.5) (6.5) (49)
40-60 89.9 75.3%%* 5.5 6 46.0 42.4
(3.9) (2.8 0.8) (0.8) (4.8) (33)
60-80 161.9 133.7%+* 10.5 12 53.5 40.7**
63) ®) (1.1) (1.8) (5.1) (33)
80-90 254.7 2489 26.0 26.1 65.8 43.5
(10.9) (11.3) (4.4) (29) (14.7) @)
>90 531.1 610.1 47.5 40.7 83.5 62*
(35.6) (32.9) (7.3) (6.7) (10.1) (6.1)
Total 112.0 101.9%+* 5.4 5.1 58.6 48.5%**
(2.5) (1.8) 0.4 0.4) 2.7) 1.7)

QUADRO 9. Participagdo e medianas da riqueza real, riqueza financeira e divida: ISFF
2010 vs ISFF 2013.

Notas: Os valores do ISFF 2010 estado ajustados pelo crescimento dos pregos no consumo entre
as duas edi¢des do inquérito. Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrao. ***,
** e * indicam que o teste de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é
rejeitado a 1 por cento, 5 por cento e 10 por cento, respetivamente.

Por forma a tentar compreender as altera¢des subjacentes a estes valores
agregados, comparam-se de seguida os dados do ISFF 2010 e do ISFF 2013
para os diferentes tipos de ativos e passivos.

Para a maioria dos ativos, as taxas de participacao de 2013 sao préximas
das registadas em 2010 (Quadro 10). As principais diferencas consistem num
acréscimo da percentagem de familias com negdcios e da percentagem de
familias com depositos. Estes movimentos foram relativamente generalizados
por tipo de familia.
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. . Residéncia Outros Negbcios por Veiculos Outros bens
Ativos reais L . s .
principal iméveis  conta prépria motorizados de valor
Percentagem de familias que detém os ativos
ISFF 2010 91.5 76.0 29.1 9.3 73.5 8.0
(0.5) (11 (11 0.7 (0.8) (0.8)
ISFF 2013 90* 74.7 30.3 12.7%** 73.3 9.6
(0.6) (0.8) (0.9) (0.6) (0.8) 0.7)
Valor mediano dos ativos para as familias que os detém (milhares de EUR)
ISFF 2010 112.0 107.9 70.5 54.0 6.0 2.7
(2.5) (0.9) (5.7 (59) (0.5) (0.8)
ISFF 2013 101.9%** 91.3*** 62.2 49 5x* 5
(1.8) 2.8) (54) (8.7) (0) (0.6)
. T - . Planos .
Ativos Depésitosa  Depésitos a Ativos L. Outros ativos
financeiros ordem prazo transac. voluntar~105 de financeiros
pensdes
Percentagem de familias que detém os ativos
ISFF 2010 95.0 93.7 44.8 7.5 16.1 9.2
(0.5) (0.6) (1.1) (0.6) 0.9) (0.6)
ISFF 2013 96.3** 95.6%** 48.3** 8.1 17.2 10.5
0.4) 0.4) ) (0.5) 0.7) (0.6)
Valor mediano dos ativos para as familias que os detém (milhares de EUR)
ISFF 2010 5.4 1.1 10.8 7.8 5.4 5.4
(0.4) (0.1) (€] (2.2) (0.8) (0.8)
ISFF 2013 5.1 1 11.1 49 49 5
(0.4) 0) (0.9) (0.7) (0.5) (0.5)

QUADRO 10. Participagdo e valores medianos dos ativos reais e financeiros por tipo
de ativos: ISFF 2010 vs ISFF 2013.

Notas: Os valores do ISFF 2010 estado ajustados pelo crescimento dos pregos no consumo entre
as duas edic¢des do inquérito. Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrdo. ***,
** e * indicam que o teste de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é
rejeitado a 1 por cebto, 5 por cento e 10 por cebto, respetivamente.

Para os tipos de ativos principais, com excecdo dos depositos a prazo,
os valores medianos sdo mais reduzidos em 2013 do que em 2010. Contudo,
quando se leva em consideragdo a incerteza associada a estes dados, conclui-
se que apenas no caso da residéncia principal e dos veiculos se rejeita a
igualdade dos mesmos entre as duas edi¢des do inquérito. A diminui¢do nos
valores medianos da residéncia principal e dos veiculos foi de facto comum
a maior parte dos tipos de familias. Esta evolugdo tera refletindo, no caso
da residéncia principal, a diminui¢do nos precos da habitagdo e, no caso
dos veiculos, provavelmente, a desvalorizacdo dos mesmos, num contexto
em que as compras de veiculos registaram quedas acentuadas. Os valores
medianos dos outros iméveis e dos negécios observaram uma evolugdo mais
heterogénea por tipo de familia. O seu aumento na classe mais elevada da
riqueza liquida é um dos fatores que contribui para que a riqueza real tenha
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P ~ Cartdo de crédito,
Empréstimos ndo

Hipoteca da Hipoteca de outros . linhas de crédito e
Total A o, garantidos por
residéncia principal imoéveis AR descobertos
iméveis L
bancarios
Percentagem de familias com divida
ISFF 2010 46.2 34.0 5.7 13.4 8.9
0.9) 0.9) (0.5) 0.9) 0.7)
ISFF 2013 45.9 32.7 3.7%** 17.3%+* 8.8
(0.8) 0.7) (0.3) 0.7) (0.5)
Valor mediano das dividas para as familias que as tém (milhares de EUR)
ISFF 2010 58.6 67.6 71.6 5.4 1.1
2.7) 2.7) (52) 0.5) (0.1)
ISFF 2013 48.5%** 63.7 58.8* 4x* 0.7%**
1.7) (2.2) (5.7) (0.4) (0.1)

QUADRO 11. Participagdo e valores medianos da divida por tipo de divida: ISFF 2010
vs ISFF 2013.

Notas: Os valores do ISFF 2010 estdo ajustados pelo crescimento dos pre¢os no consumo entre
as duas edi¢des do inquérito. Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrao. **¥,
** e * indicam que o teste de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é
rejeitado a 1 por cento, 5 por cento e 10 por cento, respetivamente.

registado uma evolucdo mais favordvel para estas familias do que para as
familias mais pobres.

Como se referiu anteriormente a percentagem de familias endividadas em
2013 é proxima da registada em 2010. Contudo, por tipo de divida observa-
se uma evolugdo diferenciada (Quadro 11). Em particular, a percentagem de
familias com hipotecas sobre iméveis diferentes da residéncia principal ter-
se-4 reduzido, enquanto a percentagem de familias com empréstimos sem
garantias de imoéveis terd aumentado. Ambos os movimentos foram comuns
a maioria dos diferentes tipos de familias. Por classes de riqueza liquida,
a redugdo na percentagem de familias com hipotecas de outros imoveis
concentrou-se contudo nas trés classes mais elevadas. Nestas classes regista-
se igualmente uma reducdo da percentagem de familias com hipotecas da
residéncia principal que ndo se observa nas restantes. Estes movimentos
contribuiram para a evolucdo diferenciada na participacdo na divida por
classes de riqueza liquida referida anteriormente.

No conjunto das familias endividadas, o montante mediano da divida
observou uma redugao face a 2010. Esta redugao é comum a todos os tipos de
divida, sendo estatisticamente significativa no caso das hipotecas sobre outros
iméveis, nos empréstimos ndo garantidos assim como no caso das dividas
associadas a cartdes de crédito, linhas de crédito e a descobertos bancérios. De
facto, estes tipos de dividas registaram redu¢des nos valores medianos para a
maioria das classes de familias.

O ISFF inclui informacao sobre a data em que cada um dos empréstimos
que a familia possui foi contratado. Estes dados sdo tteis para complementar
a andlise anterior relativa a evolucdo das taxas de participacdo. Nos trés
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GRATFICO 6: Composi¢do das familias com novas hipotecas: ISFF 2010 vs ISFF 2013.

Nota: As novas hipotecas correspondem a empréstimos contratados no periodo 2007-10, no caso
do ISFF 2010, e no periodo 2010-13, no caso do ISFF 2013.

anos anteriores ao ISFF 2013, terd existido um maior nimero de familias
nas classes de riqueza mais altas a contratarem empréstimos hipotecarios
novos, do que nas classes mais baixas (Grafico 6). Adicionalmente, o peso das
familias com maiores niveis de riqueza liquida no nimero total de familias
que tém empréstimos hipotecarios novos aumentou de forma notéria face
ao ISFF 2010. Para os empréstimos ndo hipotecarios, ndo existe no ISFF 2010
informagado sobre a data de concessdo. No entanto o peso das familias com
niveis mais baixos de riqueza é ligeiramente menor nos empréstimos nao
hipotecarios concedidos nos trés anos anteriores ao ISFF 2013, do que no
conjunto de familias que detém esse tipo de empréstimos em 2013 (Gréfico 7).
Em geral, estes dados sugerem assim que no periodo entre as duas edi¢des do
inquérito a percentagem de familias com uma situacgdo financeira mais fragil
que contratou empréstimos novos ndo tenha sido maior que no passado.

Nao existe assim evidéncia de que os empréstimos novos tenham
contribuido para a evolugao das taxas de participacdo na divida entre o ISFF
2010 e o ISFF 2013 referida anteriormente. A reducdo da participacdo na
divida nas classes de maior riqueza e a sua relativa estabilidade nas classes
de riqueza mais reduzida, devera ter refletido em alternativa o facto de as
familias com melhor situagdo financeira terem efetuado maiores reembolsos
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GRAFICO 7: Composigdo das familias com empréstimos sem garantia de iméveis -
Qualquer empréstimo vs novos empréstimos: ISFF 2013.

Nota: Os novos empréstimos sem garantia de imdveis correspondem a empréstimos contratados
no periodo 2010-13.

totais de empréstimos do que as restantes ou uma alteracdo da composigdo das
familias por classes de riqueza liquida. De facto, num contexto de redugao do
valor dos iméveis, as familias mais alavancadas (ou seja, aquelas com valores
de divida mais elevados face ao valor dos ativos) tém, tudo o resto constante,
uma redugdo da riqueza liquida mais significativa, do que as restantes. Este
efeito pode justificar uma alteracdo da composicao das classes mais elevadas
de riqueza liquida a favor de familias com menor participagdo na divida.

Récios de endividamento e vulnerabilidades

Nesta seccao utilizam-se os dados do ISFF para analisar o grau de
endividamento das familias e o peso do servi¢o da divida no seu rendimento.
Face aos dados macroeconémicos, a utilizacdo de dados ao nivel da familia
tem a vantagem de permitir calcular estes indicadores usando informagao
apenas das familias endividadas e caracterizar os grupos de familias em
que a divida torna a sua situacdo financeira mais vulnerdvel. A analise do
grau de endividamento das familias e das suas vulnerabilidades é importante
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quer do ponto de vista da estabilidade financeira quer do ponto de vista da
andlise da situacdo macroeconémica mais geral. As familias com um grau de
endividamento muito elevado e com um peso elevado associado ao servigo da
divida ndo s6 tém uma maior probabilidade de incumprirem no pagamento
da divida, como também libertam menos recursos para serem investidos
noutros setores. Adicionalmente, estas familias t¢ém uma maior probabilidade
de enfrentarem restri¢cdes de liquidez, o que pode levar a uma reacdo mais
forte do consumo perante varia¢des do rendimento corrente, do que aquela
que estaria associada a uma afetagdo eficiente de recursos ao longo do tempo.
Para analisar o peso da divida na situagdo financeira das familias serdo
utilizados trés indicadores alternativos: o racio entre o servigo da divida e o
rendimento, o rdcio entre a divida e o rendimento anual, e o ricio entre a
divida e a riqueza bruta. O racio do servico da divida mede a capacidade das
familias cumprirem as responsabilidades de curto prazo associadas a divida,
ou seja, pagarem as prestagdes dos empréstimos num determinado periodo
utilizando apenas o rendimento auferido nesse periodo. O rdcio da divida
no rendimento mede a capacidade da familia pagar a divida com base no
rendimento recebido num ano. Este indicador é o andlogo microeconémico ao
récio da divida no PIB ou no rendimento disponivel habitualmente calculado
com dados macroeconémicos. Por fim, o rdcio da divida face a riqueza bruta
pode ser visto como um indicador de solvabilidade das familias, uma vez
que representa a percentagem de riqueza que a familia teria que liquidar para
conseguir pagar a totalidade da divida. Tal como em Costa e Farinha (2012b),
por forma a identificar as familias para as quais a divida tenha um peso
particularmente elevado, serdo utilizados os seguintes niveis: 40 por cento no
caso do racio do servigo da divida, 300 por cento no caso do racio da divida
face ao rendimento e 75 por cento no caso do racio da divida face a riqueza.
Em 2013, para o conjunto das familias endividadas, o valor mediano do
récio do servi¢o da divida no rendimento situava-se em 16,8 por cento e a
percentagem de familias com esse racio superior a 40 por cento em cerca de 12
por cento (Quadro 12). A heterogeneidade por tipo de familia é contudo muito
elevada. Enquanto na classe de rendimento mais reduzido cerca de metade
das familias tem um récio de servico da divida superior a 40 por cento, na
classe de rendimento mais elevado apenas cerca de 2 por cento das familias
se encontram nesta situagdo. Face a 2010, embora o rendimento das familias
tenha registado uma evolugdo negativa, tanto o rdcio do servi¢o da divida
como a percentagem de familias com esse racio muito elevado registaram
uma reducdo. Esta evolucdo terd em grande parte sido determinada pela
reducdo das taxas de juro Euribor, as quais estdo indexados cerca de 90 por
cento dos empréstimos com garantia de iméveis em Portugal. A melhoria do
peso do servico da divida no rendimento foi comum a todas as classes de
familias, com excecdo daquelas em que o individuo de referéncia se encontra
desempregado. Nestas familias o rdcio mediano permaneceu em cerca de 20
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Servigo da

Divida/Rendi Divida/Ri
divida/Rendimento ivida/Rendimento ivida/Riqueza bruta

Valores medianos, para as familias com divida (em percentagem)

ISFF 2010 20.3 224.4 34.0
(0.5) (8.7) (1.5)
ISFF 2013 16.8%** 198.5%* 37.8
(0.5) (8.2) (1.8)
Percentagem de familias com divida que tém racios > do que:
40% 300% 75%
ISFF 2010 17.3 39.6 17.9
(1.4) (1.7) (1.5)
ISFF 2013 12.3%** 36.4 22.2%*

68} (1.3) (1.3)

QUADRO 12. Grau de endividamento: ISFF 2010 vs ISFF 2013.

Nota: Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrdo. ***, ** e * indicam que o teste
de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é rejeitado a 1 por cento, 5
por cento e 10 por cento, respetivamente

por cento e a percentagem de familias com um récio superior a 40 por cento
aumentou de cerca de 23 por cento para cerca de 30 por cento.

O valor mediano do racio da divida no rendimento situava-se em cerca de
200 por cento em 2013, apresentando uma ligeira reducao face a 2010*!. Apesar
desta evolucéo favordvel, mais de 1/3 das familias endividadas continuam
a ter racios superiores a 300 por cento. A incidéncia de familias com divida
muito elevada face ao rendimento é particularmente alta nos niveis mais
baixos de rendimento e riqueza, bem como nas familias em que o individuo
de referéncia é mais jovem, tal como seria de esperar dado o perfil da divida
para compra de habitagdo. Nas duas classes etdrias mais baixas cerca de 50
por cento das familias tém um rdcio superior a 300 por cento

Em 2013, a mediana do récio da divida na riqueza bruta situava-se em
cerca de 38 por cento, sendo superior a 75 por cento para cerca de 1/5 das
familias endividadas. Na classes de rendimento mais reduzidas, nas familias
com individuos de referéncia mais jovens ou desempregados esta situagao é
comum a quase 40 por cento das familias. A percentagem de familias com
este racio elevado apresentou um acréscimo face a 2010, para o que tera
contribuido a evolugdo desfavorédvel do valor da riqueza e, em particular, dos
ativos reais.

A percentagem de familias endividadas com niveis dos trés racios
superiores aos valores criticos permaneceu entre 2010 e 2013 em cerca de 4
por cento. A maior incidéncia de familias nessa situagdo ocorre na classe mais

11. Um racio de 200 por cento significa que a familia demoraria dois anos a pagar a divida se
usasse todo o rendimento recebido para esse efeito.
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GRAFICO 8: Incidéncia de choques e de situa¢des de endividamento elevado nas
familias com e sem incumprimento: ISFF 2013.

Notas: As barras relativas a familias com incumprimento (sem incumprimento) representam
a percentagem de familias que tiveram determinado choque negativo ou que tém récios de
endividamento elevados no total de familias que tiveram algum (nédo tiveram nenhum) atraso
ou falha no pagamento das prestagdes dos empréstimos nos 12 meses anteriores a entrevista. Os
choques negativos sao os seguintes: rendimento no ano anterior menor que o normal; despesa
regular nos tultimos 12 meses maior que o normal; algum membro do agregado sofreu uma
deterioracdo da situacdo no trabalho (por exemplo, perdeu o emprego ou teve uma redugdo do
rendimento) nos dltimos 3 anos.

baixa de rendimento (16,2 por cento), nas idades mais novas (9,6 por cento),
quando o individuo de referéncia estd desempregado (10,4 por cento), nas
familias com apenas um adulto e criangas (12 por cento) e nas familias com
riqueza liquida na classe mais baixa (17,1 por cento).

No ISFF as familias sdo questionadas sobre o facto de terem tido nos doze
meses anteriores a realiza¢do do inquérito atrasos ou falhas no pagamento
das presta¢des dos empréstimos. Em linha com as conclusdes obtidas para o
ISFF 2010 em Costa (2012), nas familias com incumprimento, a existéncia de
racios de endividamento muito elevados (em especial, servico da divida sobre
o rendimento superior a 40 por cento) ou de choques negativos na situagdo
financeira, é mais frequente do que nas familias sem incumprimento (Gréfico
8).
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Procura de crédito e restri¢des no acesso ao crédito

Nos trés anos anteriores a 2013, cerca de 14 por cento das familias portuguesas
pediram crédito e, de entre as que efetuaram estes pedidos, cerca de 13 por
cento viram-nos rejeitados (Quadro 13). Adicionalmente, cerca de 6 por cento
das familias deixaram de efetuar pedidos de crédito por anteciparem que estes
seriam recusados. Considerando que uma familia esta sujeita a restricdes no
acesso ao crédito quando pelo menos uma destas situagdes ocorre, cerca de 7
por cento das familias estariam nesta situagdo em 2013.

A incidéncia das restri¢des no acesso ao crédito assume valores maximos
de cerca de 13 por cento nas familias com menores niveis de riqueza liquida,
assim como naquelas em que o individuo de referéncia é mais jovem ou se
encontra desempregado. De entre as familias endividadas, aquelas que tém
racios de endividamento ou do servi¢o da divida muito elevados também
apresentam uma muito maior incidéncia de restri¢des no acesso ao crédito
do que as restantes.

Face a 2010, embora tenha ocorrido um ligeiro acréscimo na percentagem
de familias que antecipam recusas dos seus pedidos de empréstimos, as
restrigdes no acesso ao crédito ndo parecem ter aumentado de forma
significativa. A principal alteragdo neste periodo terd sido uma redugao
na percentagem de familias que efetuaram pedidos de empréstimos. Esta
reducdo face a 2010 observa-se igualmente quando se consideram ndo s6
as familias que efetuaram pedidos, mas também as que deixaram de os
efetuar por anteciparem que seriam recusados. Estes dados sugerem assim
uma importancia predominante da evoluc¢do da procura de crédito para
a redugdo observada no montante de crédito concedido. A diminui¢do da
procura foi generalizada a praticamente todos os tipos de familias, sendo mais
acentuada nas familias com maiores niveis de rendimento e de riqueza, assim
como nas familias em que o individuo de referéncia é mais jovem, tem um
nivel de escolaridade superior ou se encontra a trabalhar. A percentagem de
familias que efetuaram pedidos de empréstimos entre as que declaram que
o rendimento foi menor que o normal ou que a despesa foi maior que o
normal continuou a ser maior do que nas restantes, o que sugere que apesar da
elevada incerteza prevalecente neste periodo e do aumento da poupanga por
motivo de precaucdo, as familias terdo continuado a procurar alisar o consumo
com recurso ao crédito (Gréfico 9).
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. fops Tiveram empréstimos Nao pediram por Restrigdes no acesso
Pediram empréstimos . 4
recusados anteciparem recusas ao crédito
(% do total de (% de familias que (% do total de (% do total de
familias) pediram) familias) familias)
ISFF 2010 234 14.2 4.1 6.0
0.9) (1.6) (0.5) (0.6)
ISFF 2013 14.4%** 13.3 5.7%* 7.1
0.7) .7 (0.5) (0.5)

QUADRO 13. Pedidos de empréstimos e restricdes no acesso ao crédito: ISFF 2010 vs
ISFF 2013.

Nota: Os valores entre paréntesis correspondem aos erros padrdo. ***, ** e * indicam que o teste
de igualdade das estatisticas obtidas com o ISFF 2010 e o ISFF 2013 é rejeitado a 1 por cento, 5
por cento e 10 por cento, respetivamente
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GRAFICO 9: Familias que efetuaram pedidos de empréstimos e choques no rendimento
ou na despesa: ISFF 2010 vs ISFF 2013.

Nota: As barras relativas a Sim (Ndo) representam a percentagem de familias que efetuaram
pedidos de empréstimos nos tltimos 3 anos entre o total de familias que tiveram (néo tiveram)
rendimento inferior ao normal no ano anterior ou despesa regular superior ao normal nos
tltimos 12 meses.
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Conclusdes

Os resultados da segunda edicdo do ISFF confirmam os padrdes de
distribui¢do da riqueza, do rendimento e do consumo por tipos de familias
identificados com os dados da primeira edi¢do. No caso da riqueza liquida,
as familias em que esta é mais elevada sdo também aquelas que tém um
nivel rendimento maior e correspondem a familias em que o individuo de
referéncia se situa na classe etdria anterior a idade de reforma, tem um
nivel de escolaridade mais elevado ou é trabalhador por conta prépria. Os
iméveis tém um peso dominante na riqueza da maioria das familias. Cerca
de 75 por cento das familias portuguesas sao proprietdrias da residéncia
principal e cerca de 30 por cento sdo proprietdrias de outros iméveis. Os
depositos sdo o ativo financeiro mais importante para a generalidade das
familias, representando mais de 65 por cento da riqueza financeira total. A
participacdo em outros ativos financeiros envolvendo mais risco é bastante
mais heterogénea, aumentando de uma forma muito mais acentuada com
o rendimento e com a riqueza liquida, do que a participagdo em depositos.
A desigualdade na distribuicdo da riqueza financeira é maior do que no
caso da riqueza real. A divida apresenta igualmente uma distribuicdo muito
assimétrica, refletindo o facto de cerca de 55 por cento as familias ndo terem
divida. O tipo de divida mais frequente sdo os empréstimos com garantia da
residéncia principal e o segundo tipo os empréstimos sem garantia de iméveis
(respetivamente, cerca de 30 e 17 por cento das familias tém estes tipos de
divida). Os empréstimos ndo garantidos tém um maior peso na divida das
familias de menor rendimento do que nas de rendimentos mais elevados.

A riqueza média liquida das familias situava-se no segundo trimestre de
2013 em cerca de 160 mil euros, enquanto a mediana se situava em menos
de metade deste valor. Face a 2010, a riqueza liquida mediana terd observado
uma ligeira redugdo em termos reais. A riqueza média ndo se terd contudo
alterado significativamente, uma vez que a reducdo registada pela riqueza nao
financeira tera sido compensada por uma reducdo na divida, num contexto
em que a riqueza financeira permaneceu relativamente constante. A reducao
da riqueza real foi em grande parte determinada por uma diminuic¢do do
valor da residéncia principal, que foi transversal a maior parte dos tipos de
familias. Por sua vez, a reducdo no valor da divida deverd ter decorrido
em grande parte do processo de amortizagdo normal de empréstimos, num
contexto em que a concessdo de novos empréstimos as familias se reduziu
significativamente. Os dados do ISFF sugerem que a redugdao da procura
de crédito por parte das familias tenha tido neste periodo uma importancia
elevada para a reducédo do crédito concedido.

As familias nos escaldes mais baixos de riqueza liquida em 2013 detinham
uma percentagem ligeiramente menor da riqueza liquida do que as familias
que se encontravam nesses escaldes em 2010. Para esta diferenca contribuiu
o facto de em 2013 as familias com menores niveis de riqueza liquida terem
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niveis de ativos reais mais reduzidos do que as familias que tinham menores
niveis de riqueza em 2010. Adicionalmente, as familias nos escaldes mais
elevados de riqueza liquida em 2013 detinham menos divida do que as
familias que se encontravam nesses escaldes em 2010. Os dados do ISFF
sugerem que no periodo entre 2010 e 2013 a percentagem de familias com
empréstimos novos se terd concentrado menos do que no passado nas familias
com uma situacdo financeira mais fragil. Assim, o facto de entre 2010 e 2013
a divida se ter concentrado menos nas familias com riqueza mais elevada
deveré ter decorrido de uma alteragdo na composicdo das familias nas classes
de maior riqueza a favor das familias com menores niveis de divida ou do
facto de as familias com melhor situa¢do financeira terem efetuado maiores
reembolsos totais de empréstimos do que as restantes.

No periodo 2010-13, o rdcio do servigo da divida face ao rendimento
reduziu-se para a maior parte dos tipos de familias. Num contexto de reducao
do rendimento, esta evolucdo resultou em grande parte da diminuigdo das
taxas de juro Euribor. O grau de endividamento das familias avaliado pelo
valor da divida face ao rendimento permaneceu, contudo muito elevado para
mais de 1/3 das familias endividadas. Adicionalmente, a percentagem de
familias com um nivel de divida muito elevado face ao valor dos seus ativos
aumentou, refletindo a redugdo do valor da riqueza real. As familias com
menores niveis de rendimento e de riqueza, compostas por apenas um adulto
e por criangas, assim como aquelas em que o individuo de referéncia é mais
jovem ou se encontra desempregado sdo aquelas para as quais a divida tem
um maior peso na situagao financeira.
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Apéndice A: Questdes metodolégicas

Este apéndice apresenta os principais aspetos metodolégicos do ISFF e
alguns indicadores relativos a amostra e a taxa de resposta. Na descrigdo da
metodologia serd dado um particular destaque as alteracdes face a primeira
edicdo do inquérito e que dizem respeito ao contetido do questionario, assim
como a metodologia de selecio da amostra e de calculo dos ponderadores.
Os aspetos metodoldgicos associados ao ISFF estdo descritos de forma mais
detalhada em Costa e Farinha (2012a). Adicionalmente, a comparacdo da
metodologia utilizada em Portugal com a dos restantes paises participantes
neste projeto é efetuada para a primeira e segunda edi¢gdes do inquérito, em
HFCN (2013a) e HFCN (2016a), respetivamente.

A.1. Questiondrio

O Quadro A.1 inclui para as nove se¢des principais do questiondrio as
unidades de referéncia e periodos de referéncia que se lhes aplicam. A recolha
dos dados do ISFF 2010 e do ISFF 2013 decorreram durante os segundos
trimestres desses anos, o que significa que sdo estes os periodos de referéncia
dos ativos e das dividas das familias'?. O rendimento diz respeito a 2009 no
ISFF 2010 e a 2012 no ISFF 2013.

Seccdo Unidade de referéncia Periodo de referéncia
1. Aspectos demograficos Individuo Momento da entrevista
2. Ativos reais e hipotecas Familia Momento da entrevista
3. Outras dividas Familia Momento da entrevista
4. Negbcios e ativos financeiros Familia Momento da entrevista
5. Situagdo no mercado de trabalho Individuo (idade >=16) Momento da entrevista
6. Direitos sobre pensoes futuras Individuo (idade >=16) Momento da entrevista
7. Rendimentos Individuo (idade >=16) e familia Ano anterior
8. Herancas e doagdes Familia
9. Consumo e poupan¢a Familia Més tipico

QUADRO A.1. Questiondrio do ISFF.

Por forma a manter a comparabilidade dos dados, o questionario do ISFF
sofreu apenas pequenas alteragdes na segunda edicdo. As principais alteragdes
traduziram-se na introducdo de algumas perguntas novas. No caso dos
empréstimos com renegociagdo as familias passaram a ser questionadas sobre
os motivos dessas renegociagdes e sobre se as mesmas estiveram associadas a
dificuldades de pagamento das presta¢des. Adicionalmente, os empréstimos
ndo garantidos por iméveis foram desagregados em empréstimos concedidos
por familiares ou amigos e em outros empréstimos. Para estes tiltimos passou

12.  Emrigor uma percentagem reduzida das entrevistas do ISFF 2013 foram efetuadas no inicio
de julho de 2013.
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a recolher-se a data de concessdo, a semelhanca do que ja ocorria com os
empréstimos garantidos. Em caso de terem existido atrasos ou falhas nos
pagamentos das prestagdes dos empréstimos, as familias passaram a ser
questionadas sobre o tipo de empréstimo em que essas situa¢des ocorreram. A
caracteriza¢do de cada um dos negécios que a familia possui passou a incluir
informagdo sobre o ano de inicio da participacdo da familia no negécio e
sobre o volume de vendas do mesmo no ano anterior (i.e., em 2012). No caso
dos ativos financeiros, as familias passaram a ser questionadas sobre a posse
de depositos numa moeda diferente do euro e sobre a existéncia de alguns
ativos financeiros depositados no estrangeiro. Adicionalmente, as dividas que
a familia tenha a receber foram desagregadas em empréstimos efetuados a
empresas de que a familia seja proprietdria e outras dividas a receber. Na
seccdo relativa a situacdo no mercado de trabalho, os individuos que nao
estdo a trabalhar no momento da entrevista mas j4 trabalharam anteriormente
passaram a ser questionados sobre o ano em que trabalharam pela dltima
vez e sobre a profissio que desempenharam durante a maior parte da sua
vida ativa. Por fim, relativamente aos veiculos o inquérito passou a incluir
perguntas sobre a compra automéveis ou de outros veiculos motorizados nos
doze meses anteriores a entrevista.

A.2. Amostra

O desenho da amostra do ISFF tem como objetivo a obtencdo de dados que
sejam representativos das familias residentes em Portugal'® e em especial
da riqueza detida por estes agregados. Uma vez que grande parte da
riqueza, e em particular da riqueza financeira, estd concentrada num ntimero
relativamente pequeno de familias, uma parte da amostra do ISFF procura
sobre representar estas familias. Tal como na primeira edi¢do, a amostra
selecionada para o ISFF 2013 foi composta por 8000 alojamentos de residéncia
principal: 4000 selecionados com objetivo de serem representativos da
populagdo com base em critérios geograficos como é habitual nos inquéritos
as familias conduzidos pelo INE, e 4000 selecionados com o objetivo de sobre
representarem as familias mais ricas. Face a primeira edi¢do, existiram no
entanto algumas diferencas na selecdo da amostra, nomeadamente devido
a alteracdes da base de amostragem utilizada pelo INE nos inquéritos as
familias. Na primeira edicdo, a base de amostragem consistiu numa amostra
extraida do Censos 2001 (Amostra Méae) e a amostra de sobre representagao
consistiu num refor¢co dos alojamentos nas areas metropolitanas de Lisboa
e Porto, regides onde a evidéncia disponivel apontava para uma maior
probabilidade de encontrar agregados mais ricos. No ISFF 2013, em linha com

13. A populagdo alvo do inquérito sdo os agregados domésticos privados, o que significa que
ndo inclui a populacdo que vive em institui¢des, como por exemplo, lares da terceira idade ou
prisdes, os quais representam menos de 1 por cento da populagao total.
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os restantes inquéritos as familias efetuados pelo INE, a base de amostragem
passou a ser o Ficheiro Nacional de Alojamentos. Face a Amostra Mae, esta
nova base de amostragem tem a vantagem de englobar todos os alojamentos
do territério nacional e de incluir informag¢do mais atualizada, uma vez que
foi construida a partir do Censos 2011. Adicionalmente, o Ficheiro Nacional
de Alojamentos engloba informacdo sobre a dimensdo dos imdveis, que se
concluiu com a andlise dos resultados do ISFF 2010 estar mais correlacionada
com a riqueza das familias do que a localizacdo geogréfica. No ISFF 2013,
a amostra de sobre representacdo consistiu assim em alojamentos com uma
dimensao superior a determinados limites em metros quadrados definidos
por regido com base na informacao do ISFF 2010.

A.3. Tratamento dos dados

Ap6s a recolha, os dados foram extensamente analisados, sendo corrigidos
sempre que possivel os erros e inconsisténcias detetados e eliminadas
as respostas consideradas implausiveis. Uma vez que a ndo resposta
as perguntas do inquérito estd em muitos casos relacionada com as
caracteristicas das familias, a existéncia de dados omissos pode enviesar
as conclusdes que se tiram com os dados. Assim, apds o tratamento dos
dados recolhidos, as respostas em falta para as principais varidveis (devido
sobretudo ao facto de as familias terem usado como resposta as opg¢des “Nao
sabe” ou “Nao responde”) foram imputadas. A metodologia de imputagao
consistiu num método estocastico de imputacdo mdltipla. Este processo
origina cinco versdes da base de dados, que diferem nos valores atribuidos
as respostas das varidveis que foram imputadas, o que permite levar em conta
a incerteza associada ao processo de imputacdo. Por fim, os dados foram
anonimizados com o objetivo de que as familias ou individuos participantes
no inquérito ndo possam ser identificados com base nas respostas dadas.

A.4. Ponderadores

Pelo facto da amostra do ISFF ndo ser uma amostra aleatéria simples, i.e.
consistir numa amostra em que a probabilidade de selecao difere entre
os elementos da populagdo, no cdlculo de estatisticas com base nos dados
do inquérito é necessdrio utilizar ponderadores representando o ntimero
de familias que, na populacdo, sdo semelhantes a cada uma das familias
da amostra. Os ponderadores do ISFF, tal como descrito em Costa e
Farinha (2012a), para além de refletirem a probabilidade de uma familia ser
selecionada para a amostra sao corrigidos pela ndo resposta (ou seja, pelo
facto de nem todas as familias selecionadas terem participado no inquérito),
e calibrados para alinhar as distribui¢des na amostra de algumas variaveis
com as distribui¢des das mesmas na populacdo. No ISFF 2013, as varidveis
utilizadas no modelo de calibragdo consistiram no sexo e classe etdria, na
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dimensao das familias, no ntiimero de familias por regido e no saldo total de
empréstimos as familias para a compra de iméveis por regido. Este método de
calibragdo difere do utilizado na primeira edicado pelo facto de incluir a divida
para compra de imdveis e um niimero substancialmente maior de classes de
idade.

Por forma a minorar o impacto das alteragdes metodolégicas acima
mencionadas na comparabilidade dos dados entre as edi¢des do inquérito,
os ponderadores do ISFF 2010 e as suas réplicas foram revistos. Nesta revisdo
utilizaram-se estimativas mais atualizadas para a populagdo em 2010 (as quais
s6 ficaram disponiveis ap6s a divulgacdo do Censos 2011) e utilizou-se o
modelo de calibragdo do ISFF 2013. Os dados do ISFF 2010, apresentados
neste artigo incorporam esta revisdo dos ponderadores, diferindo portanto
ligeiramente dos dados anteriormente divulgados.

A.5. Indicadores relativos a amostra e a taxa de resposta

A base de dados final da segunda edicdo do ISFF inclui 6207 familias,
0 que compara com 4404 familias na primeira edicdo (Quadro A.2). Para
este acréscimo muito significativo da amostra final terd contribuido a maior
atualizagdo da base de amostragem. De facto, o nimero de alojamentos que
se revelaram ndo elegiveis, nomeadamente por nao se tratarem de residéncias
principais, reduziu-se muito. Para além do acréscimo da taxa de elegibilidade
observou-se também um aumento muito acentuado da taxa de resposta,
decorrente nomeadamente da redugdo no ntimero de familias que ndo foi
possivel contactar por se encontrarem ausentes do alojamento e do nimero
de familias que se recusaram a participar no inquérito. A taxa de resposta
aumentou de 64 por cento na primeira edi¢do, para 85 por cento na segunda
edicdo, traduzindo em qualquer dos casos valores muito elevados quando
comparados com os obtidos nos outros paises que participam neste projeto.

Um outro aspeto que é importante avaliar na composigdo da amostra
final é o grau de sobre representagdo das familias mais ricas. Na segunda
edicdo, a percentagem de familias da amostra com um nivel de riqueza liquida
superior aos percentis 90 e 99 da riqueza liquida da populacdo situou-se,
respetivamente em 15,6 por cento e 2,0 por cento, o que compara com 10,9 por
cento e 1,2 por cento na primeira edicdo. A melhoria destes indicadores sugere
uma maior eficicia da nova metodologia de sobre representacao das familias
mais ricas. Estes valores permanecem contudo bastante abaixo dos obtidos em
inquéritos de outros paises em que é possivel utilizar dados administrativos
relativos ao rendimento ou a riqueza dos individuos para selecionar a amostra
(HFCN (2016a)).
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ISFF 2010 ISFF 2013 (S/Ioagilff:_)

(Em nuimero de alojamentos)
Amostra bruta 8000 8000 0
Amostra liquida 4404 6207 41
Nao-resposta

Néo contactados 1343 565 -44

Recusas 711 371 -71

Outros fatores para a ndo resposta 375 154 -66
Ndo elegiveis 1122 675 -41
Elegibilidade desconhecida 45 28 -38
(Em percentagem)
Taxa de resposta (amostra liquida/elegiveis) 64 85 21
Taxa de recusa (recusas/elegiveis) 10 5 -5
Taxa de cooperagio (amostra liquida/contactados) 80 92 12
Taxa de contacto (contactados/elegiveis) 80 92 12
Taxa de elegibilidade (elegiveis/amostra bruta) 86 92 6

Indicadores relativos a sobrerepresentagdo

% de familias da amostra liquida com riqueza liquida superior a:

percentil 90 da riqueza liquida na populagdo 10.9 15.6 -
percentil 95 da riqueza liquida na populagdo 5.7 7.4 -
percentil 99 da riqueza liquida na populagdo 1.2 2.0 -

QUADRO A.2. Estatisticas da amostra e da taxa de resposta.

Notas: Nos alojamentos elegiveis estd incluida uma percentagem dos alojamentos com
elegibilidade desconhecida. Os alojamentos contactados incluem para além dos alojamentos
da amostra liquida, também os alojamentos da amostra bruta que foram contactados, mas néo
participaram no inquérito devido a recusas e outras razdes para a ndo-resposta. As outras razdes
para a ndo resposta incluem por exemplo, situa¢des de doenca ou incapacidade.

Apéndice B: Descricao das varidveis

B.1. Ativos, dividas, rendimento e consumo

A riqueza liquida corresponde a diferenga entre o valor da riqueza bruta (valor
de todos os ativos reais e financeiros) e o valor total da divida no momento da
entrevista.

A riqueza real ou ndo financeira inclui a residéncia principal, outras
propriedades imobilidrias, veiculos motorizados, negdcios por conta propria
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e outros bens valiosos de que a familia seja proprietarial. Os outros bens
valiosos incluem por exemplo, joias, antiguidades e obras de arte. Os negécios
por conta prépria correspondem a participagdes, que ndo sejam sob a forma
de agdes cotadas, num negécio em que algum membro da familia trabalhe por
conta prépria ou desempenhe um papel ativo na gestao.

A riqueza financeira inclui depésitos a ordem, depésitos a prazo, ativos
financeiros transaciondveis, planos voluntarios de pensdes e outros ativos
financeiros. A semelhanca do que acontece nas contas financeiras, os dep6sitos
a prazo incluem os Certificados de Aforro e os Certificados do Tesouro.
Os ativos transaciondveis englobam os fundos de investimento, os titulos
de divida e as agdes cotadas. O valor dos planos voluntarios de pensdes
corresponde ao saldo acumulado em “aplicagdes financeiras”, constituidas
por iniciativa dos individuos, que garantam rendimento ap6s o fim da vida
ativa (por exemplo, fundos de pensdes que nédo estdo associados a atividade
profissional, planos de poupanca reforma ou seguros que garantam uma
pensdo). Os outros ativos financeiros incluem os “negécios” ndo cotados
nos quais algum membro do agregado participe apenas como investidor,
empréstimos privados efetuados por algum membro do agregado (por
exemplo, a amigos, familiares ou a empresas das quais sejam proprietarios),
ativos que as familias detenham em contas geridas por bancos ou empresas
de investimento, ou qualquer outro ativo financeiro que nao esteja ainda
contabilizado nas rubricas anteriores (por exemplo, derivados financeiros ou
patentes).

A divida engloba os montantes em divida de empréstimos que tenham
como garantia iméveis dos quais os agregados sdo proprietérios (a residéncia
principal ou outros), de empréstimos ndo garantidos por imoéveis, assim como
dividas associadas a descobertos bancérios, linhas de crédito ou a cartdes de
crédito sobre as quais sejam cobrados juros.

O rendimento da familia corresponde a soma dos rendimentos brutos
dos seus membros (i.e., corresponde ao rendimento antes do pagamento de
impostos e das contribui¢des obrigatérias dos trabalhadores para os regimes
de protegdo social). O rendimento da familia pode ser proveniente de: trabalho
por conta de outrem; trabalho por conta propria; pensdes concedidas pelos
regimes publicos de protecdo social (pensdes de velhice, de aposentagdo, de
sobrevivéncia ou de invalidez); pensdes pagas por planos de pensdes privados
(associados a atividade profissional, como por exemplo, fundos de pensdes
de empresas, ou a planos de pensdes aos quais os individuos aderiram
voluntariamente); subsidios de desemprego; outras prestacdes regulares
provenientes do setor publico (por exemplo, abonos de familia, bolsas de
estudo ou rendimento social de inser¢do); transferéncias privadas regulares

14. Esta definigao de ativos reais difere do conceito do Sistema Europeu de Contas Nacionais,
nomeadamente, pelo facto de incluir os veiculos e as participagdes em negdcios.
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(por exemplo, pensdes de alimentos, bolsas de estudo ou outros subsidios);
rendimento de bens imobilidrios; rendimento de investimentos financeiros
(por exemplo, juros e dividendos); rendimento de negé6cios que ndo sejam
sociedades anénimas (excluindo o rendimento do trabalho por conta prépria);
e ainda de outras fontes que a familia possa reportar (por exemplo, mais valias
de venda de ativos ou indemnizag¢des). No Gréfico 3 as pensdes englobam as
pensdes publicas e privadas e as outras transferéncias englobam os subsidios
de desemprego, as outras prestacdes regulares provenientes do setor ptblico
e as transferéncias privadas regulares.

O consumo corresponde as despesas regulares das familias com bens
de consumo ndo duradouros e servicos. Para além de se recolher este
valor agregadamente, existe ainda informacdo sobre as despesas com
alimenta¢do em casa, alimentacdo fora de casa, servigos correntes e outras
despesas regulares em bens ndo duradouros e servigos. No ISFF estes dados
sdo recolhidos em valores mensais referentes ao més tipico. Os valores
apresentados neste artigo correspondem a valores anuais, resultando da
multiplicacdo por doze dos valores recolhidos.

B.2. Caracteristicas demogridficas e socioeconémicas das familias

Na caracterizag¢do das familias considerou-se a classe de idade, a condigdo
perante o trabalho e o nivel de escolaridade do individuo de referéncia, a
dimensao da familia, assim como varidveis relativas a sua situacdo econémica,
nomeadamente, classes de rendimento e de riqueza liquida. Com excec¢do do
rendimento, que como se referiu diz respeito ao rendimento anual em 2012,
as restantes varidveis referem-se a situacdo da familia ou do individuo de
referéncia no momento da entrevista (i.e., no periodo margo-julho de 2013).

O individuo de referéncia foi selecionado de acordo com a definicdo de
Canberra. Nesta defini¢do sdo aplicados os seguintes critérios sequenciais, até
que um tunico membro da familia seja selecionado: 1) membro de um casal
com filhos dependentes; 2) membro de um casal sem filhos dependentes;
3) individuo com filhos dependentes; 4) individuo com o rendimento mais
elevado; e 5) individuo com a idade mais elevada.

As classes de idade correspondem a: menos de 35 anos; entre 35 e 44 anos;
entre 45 e 54 anos; entre 55 e 64 anos; entre 65 e 74 anos; e 75 anos ou mais.

A condi¢do perante o trabalho distingue os trabalhadores por conta de
outrem, os trabalhadores por conta prépria, os desempregados, os reformados
e as outras situagdes de inatividade, as quais englobam, por exemplo, os
estudantes, os permanentemente incapacitados e os individuos que executam
apenas tarefas domésticas nao remuneradas.

Os niveis de escolaridade considerados sdo: inferior ao ensino secundério,
ensino secunddrio e ensino superior. Em termos da escala da Classificagdo
Internacional de Tipo de Educacdo de 1997 (CITE97), estes niveis
correspondem a: inferior ou igual a 2; niveis 3 e 4; e niveis 5 e 6.
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As classes de rendimento e de riqueza liquida foram definidas de
acordo com os percentis destas varidveis na populacdo, ou seja na amostra
ponderada. Especificamente, consideram-se as seguintes classes: inferior ou
igual ao percentil 20; entre os percentis 20 e 40; entre 40 e 60; entre 60 e 80; entre
80 e 90; e superior ao percentil 90. Os percentis dividem a amostra ordenada
por ordem crescente dos dados em 100 partes iguais. Assim, por exemplo, o
facto do percentil 50 da riqueza liquida ser 71 mil euros, indica que 50 por
cento das familias tém riqueza liquida inferior a esse valor.
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