A problematica do endividamento das familias em Portugal

Na década de 90, em particular na segunda metade, o endividamento das familias
portuguesas subiu em flecha. Virios factores de conjuntura explicam esse aumento
acentuado. A adesdo a zona euro e o processo de convergéncia real que a precedeu - com a
aproximacao significativa do padrdao de vida das familias portuguesas a média europeia -
deram inicio a uma era de estabilidade de pregos e de juros nominais e reais historicamente
baixos. Ao mesmo tempo, uma maior facilidade no acesso ao crédito foi potenciada pela
liberalizagao e inovacdo financeiras e por uma forte competicdo entre a oferta. Num
contexto de emprego e niveis de confianca elevados, as familias portuguesas anteciparam
um aumento do seu rendimento permanente e endividaram-se sobretudo para a compra de
habitacdo, mas também para consumo. Algumas passaram a consumir mais do que o seu
rendimento disponivel, levantando a questdo do sobreendividamento, ou seja, da
sustentabilidade ou ndo do servico da divida a prazo. Para evitar situagdes de
incumprimento, tornou-se essencial uma melhor avaliacdo do risco de crédito por parte das
instituicdes bancdrias, tendo o Banco de Portugal aumentado, nesse sentido, o requisito
minimo de provisdes para crédito ao consumo, que entretanto crescia a ritmo acelerado. O
consumo privado tornara-se entdo o motor principal de crescimento da economia
portuguesa.

Hoje, o contexto é diferente e o modelo de crescimento portugués, assente na
procura interna, evidencia sinais de esgotamento. Em Dezembro de 2005, pela primeira vez
em 5 anos, 0 BCE aumentou a taxa de juro de referéncia na zona euro de 2 para 2,5%,
abrindo caminho a um ciclo de possiveis novas subidas no futuro. Tendo em aten¢@o que a
maioria dos empréstimos no nosso pais, sobretudo para habitac@o, sdo contratados a taxa de
juro varidvel, a sensibilidade das familias portuguesas a eventuais aumentos dos juros €
particularmente elevada. Uma subida das taxas de juro ird arrefecer o consumo privado e
agravar as prestagdes do crédito a habitacdo. Com uma maior fatia do rendimento das
familias a ser afecta ao servico da divida, tanto o consumo como a poupanca saem
penalizados. Por outro lado, prevé-se que a ameaca real do desemprego e o indispensavel
reequilibrio financeiro das familias face ao excessivo endividamento irdo acentuar a

tendéncia de abrandamento do consumo privado. Nao se afigura possivel, desta forma, que



o consumo privado continue a ser o dinamizador principal da economia nacional.

O elevado endividamento das familias e a reduzida confianga fazem rever em baixa
as expectativas das empresas quanto a evolucdo futura da procura, constituindo um
desincentivo ao investimento. Estando os gastos publicos limitados pelos compromissos do
Pacto de Estabilidade e Crescimento, conclui-se que serd necessdria uma viragem nho
modelo de crescimento portugués no sentido de aumentar as exportacoes. Mas a
concorréncia vinda de Oriente é feroz e, como tal, um aumento da produtividade torna-se
essencial. Uma solucdo para ajudar a resolver o problema do excessivo endividamento das
familias portuguesas poderd ser a melhoria salarial sustentada pelo acréscimo da

produtividade.
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