
. ; . Cada vez mais endividados' 

OS POKIUGUESES nio pa­
ram de coojugar 0 vedxl tee. 
Ele sao autom6veis DOVO$ e 
IW¥ios. de sao ~ 
pessoaiS, apareJhos de If coo­
dic:iooado. mobilias..... COOl ro­
curio ao aidi(o. NUmeros da 
Ass9d~ de Sociedades Fl­
nm;:eiras para Aquisi¢es a 
Ct6dito provam que 0 OOQSU­

• 
mo cootinua. de facto, de ven­
to em papa: 0 aEdito coocedi­
do pe1as associadas daASFAC 
atingiu. no sCgundo ~ 
101 rni1hOes de COOlos, 0 que 
trnduz uma subida de 33,5 par 
cemo em ~ so I:Iimestre 
~del9'J7. 

Da mesma ordem de gmn­
deza foi ocrescimeDto regista­
do no primeiro semestre deste 
ano relativamente a perlodo 
hom610go do ano passado: 
31.9porcento. 0 valordo ere­
dito concedido. nos primeiros 
seis meses. foi de 154.3 mi­
\hOes de contos. . 

As SFAC podem recorrer 
particulan:s e empresas. 0 fun 
a dar 80 cr~dito eque tem 
obrigatoriamente de ser a 
a.q~o de beDs e ~ 
de consumo. Grosso modo 

pode faIar-se em duas modaIi.­
dades de a6:1ito - 0 "cl!ssico" 
e 0 ''revolving''. 

Adiferew;a entre urn e outro 
reside basicamente na forma 
de pagamento. No "revol­
ving", que normal.mente surge 
associado ao cartio de aidito. 
detmninado m.ontanIe de ere­
<lito eposta II sua ~ e 
podeni. usa-to ou mo. Aqui 0 

pagamenro e lYustado as suas 
possibilidades, enquanto no 
aidito "cl3ssico" a maneira de 
o f.azer edefinida e tcI:t de sec 
respeitada. 

1lmto 0 aidito d3ssir0, que 
e conc:edido a particulares, 
c:ano 0 que econcedido a foc­

ncadores !eVe urn seguzW tri­
mestre em cheio. 0 primeiro 
aesceu dcoz milhiles de <XUOs 
reIaIivamcIte ao Irimestre anto­
rior, para 62 milhOes de co:fQS. 
O'~:at:IIIICBOO 51.3 por 
cento, rmJo &otalizado em II:@s 

meses a quantia de 23.4 mi­
Dl6esde~Aoinvc5s.. 0 "'.te­
voIving" quel:mu 1~ por a:n­
to, para 33.6 milhiles de cmtos.. 

Que.raz6es explicam estes 
resultados? AASFAC diz-nos 
que linda "e cedo para falar 
em causas". B isto porque ­
justificam-nos - ''pode muito 
simplesmente tratar-se de w:na 
vari~ sazonaI que pode vir 
a sec compensada no ten:eiro 
triInestre". 

Paraja. bano valor doo coo­
Iratos celebtados um numero 
que se destaca: 0 crescimento 
de 51,3 por cento no cr6dito 
concedido a fornecedores. 
Bmbora deixe para depois a 
fundamen~o desta ''perfor­
mance", a ASFAC ensaia ja 
uma explica~io: "Queremos 
acreditar que isto retlicta urn 
aumento da compc:titividade 
do produto credito face 80S 

outros produtos financeiros". 
o a61ito classioo e. de Ion­

ge. 0 mais procurado: no se­

gordottimestle IqRseOtou 61 
par cento do total do crtdito 
coo::edido pelas SFAC. sao os 
particu1anes quem largamente 
mais 0 procura. A fatia de 92 
per cemo que estes absorvem 
deIturKia inoquivocameote urn 
grande financiamento ao coo­
sumo..A~demcias de 
Craosporte eequipamentos para 
o tar surgem na pimeira Iinha 
destes pedidos de a6dito. 

Em mimeros gordos. os 
particulares "consumiram" 
106 milhOes de contos dos 
115 miIhOes que foram conce­
didos na modaIidade do a6:1i­
to cIassico no primeiro semes­
tre deste 8110. 

o crtdito ao consumo esta. 
de facto, em mare alta de hi 

. dois anos a esta parte. Basta 
comparar os numeros para 0 

conflIrilar. No credito cJassi­
co, na vc:nio particulares. 
que. como vimos. e a fo~a 
motriz desta aaividade, entre 
Janeiro e Junbo de 96 foram 
concedidos 47,2 miUtaes de 
contos de cridito. Um mimero 
que passou para 66,4 milhOes 
no semestre hom61ogo de 
1997. E para os tais 106,5 
milb6es no' mesmo pedodo 
deste ano. 
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j Boletim de Dezembro do Ban~Q~df!!p~tJyg~.I ..... 

.Endividamento das familias Portugal 


Por Vitor Costa 

Oendividamento das 
familias continuou a 
aumentar ao longo 

do ana p~ado, segundo 0 

boletim econ6mico de De­
zembro, divulgado ontem 
pelo Banco de Portugal. 

• 
Como e habitual, 0 banco 

central nao comenta os valo­
res apresentados, mas estes 
mostram que 0 peso do endi­
vidamento, quer em termos 
do Produto Interno Bruto . 
(PIB),queremtermosdoren­
dimento disponfvel das pr6­
prias fammas jli representava, 
respectivamente 45,6% e 
65,2%. Ou seja, cresceu 6,1 
pontos percentuais no peSo do 
produto e 9,5 pontos percen­
tuais em termos de rendimen­
to disponfvel. Tudo valores 
que apenas dizem respeito aos' 
primeiros nove mesesde 1998 
face a igual periodo do ana 
anterior. Nesse sentido, ainda 
poderao aumentar ate De­
zembro. 

Uma situa~o que e essen­

continua a aumentar· 


cialmente explicada pela re- . a taxa de juro para empresti­
du~o das taxas de juro, mas 
tambem pela desdda do de­
semprego e pelo aumento 
do rendimento disponivel. 
Factores que «deixam» os 
consumidores mai5 confian­
tes no futuro e que os leva a 
urn maior volume de endivi­
damento. . 

Segundo 0 Banco de 
Portugal 0 cre.scimento do 
rcndimento disponivel resul­
tou do aumento dos sahirios 
reais. mas .:foi sobretudo su­
portado pelo aumento do 

• Estimativas de crescinlento 
em 1998 

Fonte: Banco de Portugal, boletim econ6mico de Dezembro 

emprego». De acordo com 0 
novo inquerito ao emprego 
do Instituto Nacional de Esta­
tistica (INE).a taxa de desem­
prego fixou-se em 4,7% no 
final do terceiro trimestre. Urn 
valor que tambem reftecte 0 

crescimento de 2,3% regista­
do ao longo de 1998 no nlvel 
de emprego. 
. Mas e essencialmente pela 

descida das taxas de juro que 
se explica 0 aumento do endi­
vidamento. Os dados do ban­
co central indicam que nos 
primeiros nove meses de 1998, . 

mos superiores a cinco anos ­
os mais ligados ao credito a 
habita~o - fixaram-se nos . 
5,9%, uma queda de 2,2 pon­
tos percentuais. Neste contex­
to, 0volume de credito ahabi­
ta~ao cresceu 32,9% apenas 
entre Janeiro e Setembro do 
ana passado. 

Mas este movimento tam­
bern se fez sentir no credito 
para outras finalidades que, 
no periodo considerado au­
mentou 29%, reftectindo-se 
na varia~iio verificada na des­

pesa das familias em bens du­
radouros. 0 Banco de 
Portugal destaca mesmo que 
«a venda de veiculos ligeiros 
de passageiros, incluindo vel­
culos todo-o-terreno, apre­
sentou urn cresdmento de 
18,1 %» em 1998. 

Estes movimentos, depois 
de agregados, acabam por se 
reftectir nos grandes mimeros 
macroecon6micos. 0 cresci­
mento do consumo privado 
atingiu assim os 4,5% e supe­
rou a varia~o real do PIB, 
facto que acontece pela pri: 
meira vez desde a recessao de 
1993, sublinha 0 banco cen­
tral. Com este crescimento, 0 

consumo privado «contri­
buiu em cerca de 75% para 
a varia~ao do prodll:to»· e 
susbtituiu 0 investimento no 
papel de «motor» da activida­
de econ6mica. 

Apesar do «empurriio» 
dado pelo consumo privado, a 
economia portuguesa nao 
conseguiu superar a barreira 
dos.4 % implicita na previsao 
de Setembro do proprio ban­
co central._ 

daa~~nge 

Oana de 1998 ficou deci­

didamente marcado 
pela «derrapagem» da infta­
~o que. depois de uma pre­
visao inicial do Govemo que 
apontava para urn valor de 
2% em termos medios, aca· 
bou por se fixar nos 2,8%. 

o Banco de Portugal jus­
tifica a derrapagem da infta­
~o em Portugal por dois fac­
tores principais: «0 compor­
tamento an6malo de alguns 
pre~s e a evolu~o cambial 
do escudo em 1997 e no ini­
cio de 1998». No primeiro 
caso, 0 efeito e visfvel na 
deprecia~o de 1,2% da taxa 
de cambio em 1998 e, no se­
gundo, pelo aumento de cer­
tos pr~s, nomeadamente, 
o aumento das propinas no 
inicio de 1998,0 crescimento 
significativo dos pre~os de 
alguns produtos alimentares 
e a acelera~odos pre~s dos 
servi~ de alojamento. 

Urn resultado que deixou 
a economia nadonal rnais 
longedamediada UniaoEu­
ropeia (UE) uma vez que. 
ocorreu num contexto de 
n;du~o da infta~o na area 
euro. A infta~o media me­
dida pela varia~ao do 
IPCH. l_ccmedidh que 
compara a taxa de infta~ao 
entre os paises da UE, 
mostrava que 0 diferencial 
entre a economia portugue­
sa e a media da UE, passou 
de 0,3 pontos percentuais em 
Dezembro de 1997 para 0,9 
pontos percentuais em No­
vembro do ana passado. ­

V.C. 
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Conjuntura de Fevereiro 

INE lan~a alerta sobre 0 
endividamento das familias 
POl Vitor Costa 

OIns;ituto Nacional de 
Estatislica (IN E) lao­
~ou ontem mais urn 

alerta sobr~ 0 nivel de endivi­
damento das (amilias portu­
guesas. Na sfntese de conjun­
tura de Fevereiro-.-o Instituto 
afirma que «a inrorma~ao re­
lath'a ao saklo de credito con­
cedidoa particulares veio con­
firmar que uma parte signifi­
caliva da despesa das familias . 
esU a ser financiada pelo re­

curso ao credito,.. Uma situa­
~o que eainda agravada pelo 
facto de esse eodividamento 
se estender «mesmo a bens de 
consumo corrente,.. 

Ou seja,ja nio t apenas no 
credito para compra de babi­
ta~o propria que se sente 0 

crescente nrvel de endivida­
mento, mas tambem no credi­
to concedido para aaquis~o 
de bens como electrodomesti­
cos ou autom6veis. 

Uma amilise que econfir­
mada pelos numeros do Ban­

co de Portugal. Entre 0 final 
de 1997 e 0 final do ano passa­
do 0 credito para babita~o 
cresceu mais de 35%, do meso, 
mo modo que 0 credito para 
outros fins ja havia registado 
uma varia~o superior a 28%. 

o recurso ao crtdito, con­
tribuiu assim para 0 forte di­
namismo da despesa das fa­
milias ate ao final de Feverei­
roo Deste modo, 0 consumo 
voltou a ser 0 maior dinamiza­
dor da actividade econ6mica 
e. nao obstante ter-se regista­

do urn novo abrandamento 
no investimento, 0 cresci­
mento economico manteve­
se forte, embora tenha evi­
denciado uma ligeira desace­
lera~o face ao quarto trimes­
tre de 1998. 

Do lado da oferta da eeo­
nomia 0 comercio a retalho e 
a constru~o de babita~o as­
sumiram 0 maior protagonis­
mo, enquanto a industria 
transformadora, a hotelaria e 
as obras de engenharia conti­
nuaram a enfraquecer •• 
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Despesa das famOias 

aumentou 21% entre 1995 e98 


foi sentida no segmento do ves­
tuario e cal~do que desceu de 
9,29% para 6,27%, em favor da 
compra -de habita~o (12,4% 
para 20.59%), das despesas em 
salide (2,98 para 4,61 %) e 
«Transportes e comunica~ 
(15,78% para 18,94%). 
Sem dados de 1998, 0 INE 
salienta que existe urn «forte 
crescimento da despesa das fa­
milias portuguesas e do seu en­
dividamentolt. Com a descida 
das taxas de juro, 0 credito para 
habita~o duplicou entre De­
zembro de 1995 e 1998, assim 
como 0 credito ao consumo ­
para prazos superiores a urn 
ano, 0 credito ao consumo tri­
plicou. 0 INE refere tambem 
que a taxa de poupan~ das fa­
milias continua ao mesmo mvel 
de 1995, ou seja nos 9,7%, urn 

valor que voltara certamente a 
bawreste ano, uma vez que as 
despesas familiares evolufram 
aum critmo mais intenso do que 
o seu rendimento disponivellt. 
Na compara~o com os restan­
tes paises da Uniao Europeia, a 
estruturadeconsumo portugue­
sa e 0 pr6prio PIB per capita 
nacional, aproximam-se mais 
dos paises menos desenvolvi­
dos da comunidade, como Ir­
landa e Greda. 0 INE conclui 
que como 0 produto per capi­
ta nadonal tern apresentado 
uma converg!ncia bastante 
lenta face amedia europeia e 
natural que tambem as despe­
sas familiares evoluam lenta­
mente, como ini comprovar 0 

inquerito ao On;amento das 
fammas relativos aos anos de 
199ge2000. 

• 


A despesa das familias 
portuguesas em bens 
de consumo cresceu 

cercade 21% entre 1995 e 1998, 
em termos nominais, segundo 
urn relat6riodo Instituto Natio­
nal de Estatistica (INE), divul­
gada ontem. 
o rendimento real dos portu­
guesesestacada vez menosoon­
centradoemdespesas de subsis­
t!ncia, como alimenta~o, bebi­
das e vestuario para hoje dar 
lugar a despesas relacionadas 
com 0 conforto,lazer e tecnolo­
gias de informa~o. Ainda as­
sim, sao os produtos alimenta­
res que continuam a absorver 
23,65% do or~mento familiar 
total, embora tenham perdido 
cerca de dez pontos percentuais 
face aos anos de 1989 e de 1m, 
refere 0 INE. A mesma quebra 
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A'pesada factura cheganl com ,uma crise 
(j CREnITO a part.icuJares au· 
mentou 36 por cento em media 
anual durante os Ultimos cinco 
anos, enquanto 0 crescimento 
dos financiamentos bancarios 
para toda a economia registou 
urn a'llmento de 13,3 por cento. 
omontante global des empris­
timos concedidos isfami1ias ul­
trapassou em 1997, como se 
previa, 0 c:redito dado as empre­
&asniio finanrehas. 

Em finais do'ano passad.o a 
bancaemprestou 80S particu1a­
res 8,4 mil milhOes de contos, 0 

equivalente.a 4:2 por cento des 
hens e servi~produzidos pela 
~eWpor~~ 

emprestimos Coram.para credi­
to a babi~. E 0 endivida­
mento des particu1ares passou 
de pouco mais de 1& por cento 
do pm, em 1990, para quase 40 
porcento, em finais de 1997. 

sao estes 00 nli!neros que 
estao a assustar os economis­
tas. Silvalopes eMiguelBeleza 
sao llnarumes em considerar 
que nao e0 actual nfvel de endi­
vidamento que e preocupante, 
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maS sim a perspect.iva que se 
promete com 0 aceIerado ritmo 
de c::rerimentodas dividas. 

Neste momento, a taxa de 
sinistralidade - Jei.se cams de 
familias que deixaram de pagar 
osseusemprestimosabanca­
emuitoreduzida,areve1arque, 
por enquantq, nao ha proble­
masdemaior. 

tarem .,-- 0 que nao e previsivel 
a muito curto pram, mas r.P 
acontecer - ou se a economia 
entrar numa rase de crescimen­
to mais lento - 0 que, Beste 
momento, emaispn:ivaveL 

Silva Lopes lembra que 0 
mvel de endividamento' das 
Camilias portuguesas toma­
as mais vulneraveis a uma 

Os problemaspodem surgir' eventual crise. E que uma reo 
quandoastaxasdejuroaumen~ cessio, seD?-pre acompanhada 

pelo auin~to do desempre­
go, pode traduzir-se em ·con· 
vulsOes sociais muito mais 
graves-. 

.M'.ais inf~ e Corma­
9io sao as Unicas m.edidas que 
os govemostem para enfrentar 
esta~ que, apesar de tu· 
do,6ma1~a 0 Unicoes­
tudo que existe em portugal a 
camperar 0 que se cleve com 0 
quese tem 6doBanco dePortu­
gal. E 6 basead.o em dados de 
1994. na sequencia do Inqueri­
to ao Pab::im6nio e Et:Jdivi9.a­
mento das FamfIias, realizado 
peIo Instituto Nacional de &ta. 
tistica e co-financiado pelo Mi· 
n.isterio das ~ e pelo
banrocentraL . 

A conclusao desse estudo 
niio 6muito diferente do que se 
afirma boje com base nas esta­
tfsticas de credito concedid.o: os 
jovens sao 0 grupo etario onde 
as dividas mais pesamnarique­
za, num pais em que oendivida­
memo e re1ativamente baixo 
para os :PadrOes das ecoooIpias 
desenvolvidas. • H.G: 



/ortugueses estao mais endividados 

)1sa e autom6vel ja levam 66 %do rendimento disponfvel. Poupan~ baixou para 5,5 % 

.. A poupan~a dos portugueses 
aiu em 1998, por causa da «forte 
_ce1era~o» do consumo. Investi­
nento em habita~o, compras de 
lens duradouros, como autom6­
-eis, levou a taxa de poupan~a 
Jara 5,5 %. bem abaixo dos 6,2 % 
10 ano anterior. Como conse­
luencia da pressao do CODsumO e 
nvestimento. 0 endividamento 
nedio das farru1ias portuguesas 
epresentou ja 66 % do rendi­
nento disponivel. E pe1a primei­
-a vez, com a poup3o~ em que· 
la, as familias deixaram de Sel.os 
lnanciadores da economia. 

Dados do Banco de Portugal, 
ndAJ que na decada de 90 0 
:re~mento do endividamento 
laO parou. Em 1997, 0 endivida­
nento abanca representava, em 
:1edia, 54 % do rendimento 
.nual. No inicio da decada, em 
990, os encargo bandrios das fa­
nilias portuguesas 030 passava 
:os 20 %. Para 0 governador do 
:;3Oco de Portugal, Antonio de 
)ousa. 0 nivel de endividamento 
{as familias «030 e preocupan­

Poupan~a e endividamento das familias 

te». Isto porque cerca de 71 % do 
endividamento e composto por 
credito ahabita~o, onde as taxas 
de juro. bern como as transferen­
cias estatais cobrindo os custos 
das bonifica¢es. ajudam a ate­
nuar0 custo da divida. 0 relatorio 

. do banco central estima que 0 in­
vwestimento das fammas em ha­

bita~ao cresceu, em 1998. cerca 
de 10 % em termos reais. 0 banco 
explica 0 boom do credito pelo de­
crescimo dos custos com 0 pre~o 
do dinheiro alheio. «A acentuada 
redu~ao das taxas de juro activas 
permitiu que, apesar do aumento 
do endividamento», afirm<l.oban­
co, «se verificasse uma diminui· 

~odo peso dos juros pagos pela, 
familias». 

Mas Antonio de Sousa alerta 
para as oscila~Oes do custo da di­
vida. existindo 0 perigo de 0 endi­
vidamento aumentar se os juros 
subirem. Os calculos indicam 
que, no ano passado. 0 peso dos 
juros no rendimento disponivel. 
fora as amortiza~Oes dos empres­
timos, representava 4,0 %, quan­
do em 1997 cerca de 4,7 % do reno 
dimento entrava para os cofre, 
banc3.rios. 

Na frente empresarlal, 0 endj­
vidamento 030 cresceu nos Ulti­
mos anos. No final de 1998,0 en­
dividamentodas empresas nao 6­
nanceiras situou-se em 65 % do 
PIB, «mais 10 pontos percentuais 
que em Dezembro de 1996, em Ii­
nha com a situa~ao cielica da eco­
nomia». A despesa do sector pri­
vado com 0 investimento gerou 
um agravamento da balan~ de 
transac~oes correntes (BTC) e 
obrigou a banca a financiar 0 in­
vestimento com 0 recurso as dis­
ponibilidades face ao exterior. 
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CONJUNTURA 


Portuguesesconfiantes 

continuam a endividar-se 

o consumo esta a crescer mais depressa do quea produ~ao. Isto e, temos menos 
poupan~a e mais endividamento. Este eurn comportamento normal nas economias 
que estao em trar:tsi~ao para nrveis mais altos de ren·dimento. Mas existem riscos. 

Isabel Cardoso do que ado pm. Isto 6 cerca'de cionais.. E nIo vale a pena pater­
Os consumidores portugueses 7,8 pontos pereentuais. ou sejade nalismos. Quem sabe qual a me~ 

estio-se a ~mais depressa quase 1.6 pontos por ano. Ihor decislo 6 aquele que a toma. 
aEuropa do que a econom.ia por­ . Todo depcnde das preferencias 

Radonalidade_____ 

• 
tuguesa. Isto e. 0 consumo esti a decada um. Diz.er que ela est8 
convergir mais rapidamente para Esta si~ faz sentido. 0 certa ou errada e um exercicio 
os niveis europeus do que a pro­ consumo reage do sO 80 rmdi­ que nIo faz muito sentido. 
dur;:lo. mento actual maS tambCm as ex­ . Alias, area1idade 6 que os EUA 

Nos ultimos anos 0 ritmo de pectativas de rendinlentos fUtu­ vivem Mmuito tempo cOm d6fi­
convergencia realtem sido lento. ros. Noma si~ de optimis­ ces extemos e continuam a de­
E de acordo com a generalidade mo, enatural que exi$ta uma ten­ notar uma saitde cconomica in­
das previs5es disponilizadas pe­ dencia para antecipar consurno vejivel. 
las varias organ~Oes intemaci­ que rendimentos futuros vao &ca­ E quando se olha para as taxas 
onais, 0 mesmo deveni acontecer bar por pagar. Alias, estes incen­ de poupan~ dos Vlirios paises, a 
ao longo dos proximos anos. tivos serlo muito maiores numa realidade eque se encontram va­

As economias da area do eum situa~i1o de ripida descida das lores muito diferentes. A taxa de 
parecem estar nurn trajectoria de taxas dejuro como aconteceu em poupan~depende de muitos fae­
aeelera~iio sustentada. Em. Portu­ Portugal, na caminhada para a tores, muitos dos quais slo im­
gal, pelo contnirio. a manu~o moeda Unica. possiveis de quantificar. Assim, 
da taxa de desemprego perlO do Neste contexto nao 6 de estra­ nIo se pode dizer que a taxa de 
nivel de pleno emprego real~a nhar a dc:teriorar;:io da taxa de po~emPortugal estidema­
que MO 6 possivel crescer oWs po~dos consumidores por­ siado baixa. 
depressa. Pelo menos para ja. tugueses, hem como 0 crescente Everdade que ela desceu. Mas 

Tomando em conside~ os endividamento extcmo retratado nIopoderi estar a ajustar para urn 
n6meros mais recentes publica­ pelo significativo aumento do novo myel de equilibrio? 
dos pela OeDE, entre 1 ~6 e nosso dCfice da bal8f1\2 de tran­ o fimdamental eque os agen­
2001. 0 cfescimento do pm em sacyCles cOlTClltes. De acordo' tes econOmicos acertam [laS pre­
Portugal apenas sera. superior em com as previs&s da OCD;E' vis6es que motivaram as suas 
3,6 pontos percentuais em rela­ indicadores itIo mesmo decislles. 
~lo so valor que sera observado a evol~ dos 61timos anos - Islo e, que os consumidores 
para a media dos pa.ises da area to em 2000 como em 2001. No consigam pagar os cr&IitosCon­
do euro. Isto e. em termos anuais, caso das contas externas, aten­ traidos. E que as empresas por­
o crescimento em Portugal situ­ dendo asubida tanto do prec;o do tuguesas estejam a investir em 

arose-a apenas 0,7 pontos aeima petr6leo- como da taxa de elm­ bons neg6cios para posterior­

do da area do eum. E os valores bio do d61ar, os resultados pdde­ mente poderem saldar os empres­

para 2000 e 2001 devemo mes­ r:1o mesmo ser piores do que os timos que entretanto foram ob­

rno'ser inferiores a estes diferen­ previstos por esta organiza~io tendo. 

ciais medios. sediada em Paris. 


Riscos'--_______Pelo contcirio, 0 consumo tern Serio esses niveis sustentli­
convergido mais rapidamente. vets? certaniente quesim.Pelo E aqui 0 maior problema eque 
Em cinco anos, a sua aproxima­ menos por'enquanto! as decis<Ses silo sempre tomadas 
~io sera duas vezes mais rapida Os agentes ecooomicos sao .ra- num contexto de incerleza. 
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OS RISCOS DO CREDITO 


e £ Ie exIste uma crise 
internacional em que as 
taxas de juro sobem 
siQnificativamente e os 
Qrandes bancos 
internaclonals fecham as 
torneiras ao crMlto? 
• E Ie a estnabn da 
economia portuQuesa nllo 
Consec)ulr al~r n(veis 
mais elevados de 
competitividade?
e£ ••"MIII,. 
aumentar bruscamente? 

Isto c, este dpido crescimento 
do consumo e do endividamento 
e perfeitamente racional e 010 
pOderia SCI" evitldo. Pelo menos 
numa ecOnomia que se paute por 
regras de mercado. 
-Mas as decis6es nJo deixam de 

ter riscos. Em particular. aquelas 
que envolvem 0 recun;o to ere­
dito. 

N"mguem pode antecipar c:Jto... 
ques futuros. E se cxiste wna cri­
se internacional em que as taxas 
de juro sobem significativamen- " 
te e os grandes bancos intemacio­
nais fecham as torneiras ao cre­
dito? E se a estrutura da econo­
mia portuguesa nao conseguir 
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alcan~ nive;s mais elevados de 
competit;v;dade? E se 0 desem­
prego aumencat bruscamente? 

Nesse caso' ~xistem sempre 
ajustamentos. Nio hi oa.da a fa­
zt:t:. Isso pode sempre IICOIltec:%r 
independentemeote da si~ 
em que se encontra.tn os indica­
dores maaoecon6micos. . 

Agora uma coiSa parece ca1a.. 
Numas~comoaportugue­
sa esses ajustamentos teriam de 
ser mais violentos. Mas isso faz 
parte das regras do jogo. Quem 
toma decis3es acaba por estar a 
correr riscos. 

o que nJo se pode eproibir os 
consumidores e as empresas de 
tomarem as decisOes que Ihes 
parecem mats correctas. Pensar 
nisso corresponderia a eliminar 
os principios fundamentais da 
economia. 

.Taxas de poupan~ na DeBE em 1999 
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