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OBJETIVOS

Caracterizar a Prosperidade Americana dos Anos 20 do
Século XX (“Loucos Anos 20”).

Explicar as Causas da Crise Econdmica de 1929.
Explicar as Consequéncias da Crise Econdmica de 1929.

Explicar as Politicas Econdmicas e Sociais para Combater a
Grande Depressao dos Anos 30.

Caracterizar a Crise do Subprime de 2007-2008.

Comparar a Crise do Subprime de 2007-2008 com a Crise
Econdmica de 1929.

Explicar como a Crise do Subprime conduziu a Crise das
Dividas Soberanas na Zona Euro.



METODOLOGIA

1. Projecao do Documentario do Odisseia,
Canal (2012). 1929 A Grande Depressao.
mp4. Disponivel em:

https://www.youtube.com/watch?v=sXyKhYQP

plw

2. Levantamento e Explicacao dos Assuntos

Focados no Documentario.
3. Debate.


https://www.youtube.com/watch?v=sXyKhYQPp1w

LEVANTAMENTO E EXPLICACAO DOS ASSUNTOS
FOCADOS NO DOCUMENTARIO

1. A PROSPERIDADE AMERICANA DOS ANOS 20 DO SECULO XX
(“LOUCOS ANOS 20”).

2. AS CAUSAS DA CRISE ECONOMICA DE 1929.

3. AS CONSEQUENCIAS DA CRISE ECONOMICA DE 1929.

4. O COMBATE A GRANDE DEPRESSAO NOS ANOS 30.

5. A CRISE DO SUBPRIME DE 2007-2008 E COMPARACAO COM A CRISE
ECONOMICA DE 1929.

6. COMO A CRISE DO SUBPRIME CONDUZIU A CRISE DAS DiVIDAS SOBERANAS NA
ZONA EURO.

7. AS “LICOES” DA CRISE ECONOMICA DE 1929.



1. A PROSPERIDADE AMERICANA DOS ANOS 20 DO
SECULO XX (“LOUCOS ANOS 20”)

e Concentracao de Empresas

* Revolug¢ao Tecnoldgica

* Producao em Massa

* Massificagao do Consumo

* Especulagcao na Bolsa de Valores de Nova lorque

* Crédito — endividamento das familias (consumo, bolsa de valores) e das

empresas (financiamento, bolsa de valores)



«Boom especulativo» nos Estados Unidos
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Fonte: Lesourd, J. & Gérard, C. (s. d.). Histéria Econdmica dos Séculos XIX e XX ( 2° vol.). Lisboa: Classica Editora.



2. AS CAUSAS DA CRISE ECONOMICA DE 1929

* Desequilibrio das Balangas de Pagamentos Europeias e Protecionismo
Alfandegario nos E.U.A. — a Europa tém dificuldade em exportar os seus
produtos e nao consegue pagar a divida contraida aos E.U.A. devido a

12 Guerra Mundial
 E.U.A. - Especulagcao na Bolsa de Valores de Nova lorque
* E.U.A.-Aumento da Taxa de Juro leva a efeitos recessivos na economia
 E.U.A. - As Familias e as Empresas nao conseguem pagar as dividas
 E.U.A. - Producao (Oferta) de Bens supera o Consumo Interno (Procura)
* E.U.A.-Queda das Exportagoes



Taxas de juro praticadas para os empréstimos 3 vista («call loans») aos
corretores pelos bancos de Nova lorque

Jmeto ~ Jonero  Setembro  Mawo  Juhe Jubo Setembro
1925 1928 1928 199 199 199 199

330% A% 7% 9%0%  78% 141%  862%

Fonte: Léon, Pierre (Dir.) (1982). Histéria Econémica e Social do Mundo (vol. 5, tomo Il). Lisboa: Sa da Costa, p. 277



Posicao (em percentagem) do inves-
timento interno bruto no produto na-
cional bruto a pregos correntes.

A: Itdlia; B: Alemanha: C: Estados
Unidos; D: Reino Unido. -

18 %

16%
14 %
12%

10%

Fonte: Léon, Pierre (Dir.) (1982). Histéria Econémica e Social do Mundo (vol. 5, tomo I). Lisboa:

Sa da Costa, p. 153



3. AS CONSEQUENCIAS DA CRISE ECONOMICA DE 1929

* E.U.A.-_Crash da Bolsa de Valores

 E.U.A. - Faléncia dos Bancos e Contra¢ao do Crédito
 E.U.A. - Faléncia das Empresas

* E.U.A.-Queda no Investimento

 E.U.A.-Queda na Producao

* E.U.A.—Desemprego

* E.U.A.-Sobre-endividamento das Familias

e E.U.A.-Queda das Vendas e Acumulacao de Stocks
* E.U.A.-Queda dos Precos

* Mundializagao da Crise — Crise dos Anos 30



Stocks, producao e precos das matérias-primas nos
mercados internacionais
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Fonte: Léon, Pierre (Dir.) (1982). Histéria Econdmica e Social do Mundo.(vol. 5, tomo II). Lisboa: S& da Costa, p. 282
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Percentagem de desempregados relativamente a populacido activa em di-
versos paises

Reino Unido Alemanha Franca Estados Unidos

1 2 1 2 1 1
1929 5,9 10,4 5,9 13,1 — S|
1930 9,3 16,1 9.5 22.2 - 8,7
1931 12,6 218 13,9 33.7 2.1 15,8
1932 13:1 ezl 172 43,7 - 23,5
1933 11,7 19,9 14,8 - — 24,7
1934 9.9 16,7 8,3 — - 21,6
1935 9,2 15,5 6,5 - - 20,0
1936 7,9 13,1 4.8 - 4.2 16,8
1937 6,7 10,8 20T - - 14,2
1938 8,1 12,9 1,3 - 3,6 18,9

1. Segundo A. Maddison, Economic Growth,é%i). 220.
2. Segundo I. Svennilson, Growth and Stagnation, p. 31.

Fonte: Léon, Pierre (Dir.) (1982). Histdéria Econdmica e Social do Mundo (vol. 5, tomo Il). Lisboa: Sa da Costa, p. 248
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Indicadores Econdmicos dos E.U.A. — Crise Econdmica
de 1929 e Recuperacao da Economia

1929 1933 1936 1939
PNB/habitante 100 67 1 96
Desemprego total Um milh&o 12 9 9,5
e 600 mil
Taxa de desemprego 3% 25 % 17 % 17 %
Indice de pregos* 51 39 41,5 42
Exportacoes + 9,3 mil 2,6 2,7 3,7
Importagoes milhdes $
Producg&o industrial 100 63 95 100
Produgao de ago 57 milhoes 23 nédo definido 48
de toneladas
Produgdo automoével | 5,3 milhGes 1,6 néo definido 3,9

*Base 100 em 1967

Fonte: Brasseul, Jacques (2014). Histéria Econémica do Mundo. Das Origens aos Subprimes (22 edig@o). Lisboa: Edi¢des Texto ¢ Grafia, p. 319
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4. O COMBATE A GRANDE DEPRESSAO NOS
ANOS 30

e E.U.A. — Franklin Roosevelt e 0o New Deal

e E.U.A. - 22 Guerra Mundial

* Paises Totalitarios — Alemanha, Italia

* Protecionismo e Nacionalismo Econdmico
levam a 22 Guerra Mundial



Orcamentos federais dos Estados Unidos
Em milhares de milhdes de dblares

Receitas Despesas Saldo
1929 3,8 2,6 +1,2
1930 3,0 2,8 + 0,2
1931 2,0 4.2 —2,2
1932 1.7 3,2 —1,5
1933 2.7 4,0 —1,3
1934 3.5 6,4 —2.9
1935 4.0 6,5 —2,5
1936 5,0 8,5 —3,9
1937 7,0 1.2 —0,2
1938 6,5 8,5 —2,0

Fonte: Léon, Pierre (Dir.) (1982). Histéria Econdmica e Social do Mundo (vol. 5, tomo ll). Lisboa: Sa da Costa, p. 308



[nvestimentos piiblicos na Alemanha de 1928 a 1938

Em milhdes de RM

1928 1932 1933 1935 1938
Armamento 821 620 730 5150 15500
Transportes 2 234 85 1238 1876 3 376
Adminlstragho pablica | 830 800 810 1400 1200
Despesas soclals | 023 218 200 500 700
Construho | 330 1500 |85 175 260

Tolal " 1 244 apoy  a163 9101 21026

Fonte: Léon, Pierre (Dir.) (1982). Histdria Econémica e Social do Mundo (vol. 5, tomo Il). Lisboa: S4 da Costa, p. 335



5. A CRISE DO SUBPRIME DE 2007-2008 E COMPARACAO COM A
CRISE ECONOMICA DE 1929

* Contexto Historico: Globalizagao Econdmica e Financeira.

Diferente — na Crise Econdmica de 1929 o contexto historico era o
Protecionismo.

* Pais onde comecou a crise: E.U.A.

Igual — ambas as crises comecaram nos E.U.A.



5. A CRISE DO SUBPRIME DE 2007-2008 E COMPARACAO COM A
CRISE ECONOMICA DE 1929

 Causas: O Banco Central dos E.U.A., em 2003 face a crise da economia
americana (2001), facilitou o crédito e baixou a taxa de juro com o
objetivo de impulsionar a economia. O resultado foi o grande aumento
do consumo e consequente endividamento das familias e das empresas.
Gerou-se também o crescimento especulativo dos sectores imobiliario e
financeiro. A subida da taxa de juro, iniciada em 2004-2005, levou a Crise
do Subprime em 2007-2008 (crédito hipotecario de alto risco).

Semelhante — em ambas as crises a subida da taxa de juro levou ao colapso
dos sistemas econdmico e financeiro baseados no crédito e na fraca
regulacao financeira.

Diferente — a Crise de 2007-2008 foi provocada pelo Subprime.

- a Crise Econdmica de 1929 foi provocada pela producao americana ter
deixado de ter escoamento. O colapso deveu-se a queda na procura interna
e a recuperagao europeia da crise do pds-guerra que provocou a queda das
exportagoes americanas.



5. A CRISE DO SUBPRIME DE 2007-2008 E COMPARACAO COM A
CRISE ECONOMICA DE 1929

* Consequéncias: Crise Financeira e Econdmica: crash da Bolsa de Valores
de Nova lorque, faléncia dos bancos, contracao do crédito, cortes nas
despesas das empresas / faléncias das empresas, desemprego, Sobre-
endividamento das familias, reducao do consumo, queda dos precos,
mundializa¢ao da crise (contagio global da economia).

Semelhante — em ambas as crises as consequéncias foram semelhantes.



Crises ]] 2007

NAO TEM DINHEIRO?
Néo ha problema!

CREDITO FACIL

A BOLHA DO »‘SUBPRIME’

num negécio muito atrativo e,
assim, rapidamente se gerou
uma sociedade altamente
dependente do crédito.

Em Portugal, os niveis de
poupanca cairam drasticamente
no final do século passado

e no arranque do atual. %

Nos EUA, a divida dos T

: (:Rtbn'o HIPOTECARIO

PRIME Os empréstimos sdo concedidos
ientes que preenchem todos

os requisitos que comprovam

a sua capacidade de pagamento futuro

SUBPRIME Os clientes ndo cumprem
um ou mais requisitos. E um crédito

particulares era téo grande 3 is.req
muito mais arriscado

quanto a riqueza produzida
num ano no pais. Em Portugal,
também ul 05100%

Com o crescil

global, n3o faltava din
investir e gerar mais dinheiro.
Emprestar também se tornou

PRECO MEDIO DAS HABITACOES NOS EUA
Variagdo, em %
- T
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do PIB. Uma situacao que s6
se tinha verificado uma vez
na histéria: em 1929

0 PONTO DE VIRAGEM

A enorme procura por titulos assentes em crédito hipotecirio fez secar a oferta.
Chegou-se aquele momento em que todas as pessoas que tinham condigGes para
suportar um empréstimo para compra de casa e tinham vontade de o ter ja tinham um.

O caminho seguido pela banca nos EUA, para continuar a alimentar a procura por
CDOs, foi tornar os critérios mais flexiveis, na hora de emprestar dinheiro, dando
origem aos empréstimos téxicos, ‘embalados’ em ativos téxicos. Foi o inicio da bolha,

Os pregos das casas atingi o pique, to os rendimentos das familias
se mantinham estéveis e estas deixaram de ter possibilidade de comprar casas

sobreavaliadas.

O prego das casas caiu, ao ritmo da queda da procura. Resultado: milhares e milhares
de pessoas ficaram com um imével nas mdos que passou a valer menos do que aquilo
que pediram emprestado para o comprar. O paradigma inverteu-se

R |.I
CRISE DE CREDITO

Os ativos téxicos deixaram um rasto
de destruicdo, nos EUA e no mundo,
levando muitas instituicdes financeiras
a perder quantidades astronémicas de

ATIVOS TOXICOS

A medida que os clientes deixavam
de pagar as suas dividas, os bancos,
instituicdes financeiras e outros
investidores que aplicaram fundos
em CDOs deixaram de ter retorno.

Os primeiros a sofrer foram os que
aplicaram em ativos de maior
risco, os primeiros a entrar

em incumprimento. A medida que
o prego dos iméveis foi resvalando,

© do lado, que poderia ser o préximo

PASSO A PASSO

TITULARIZAGAQ DA DIVIDA

Um conjunto abrangente de dividas - de car

s de crédito, de hipotecas,

num Gnico

sa ou de um estes instri

pi parao ou ios - é compi
mento financeiro. Ao'contrério de um empréstimo para
e 5

PORQUE E QUE ISTO FUNCIONOU?

Desde que o valor das casas ndo baixasse, os lucros
continuariam a fluir, pois mesmo que o cliente entrasse
em incumprimento, o valor de mercado do imével até
poderia ser mais elevado do que o valor da hipoteca.

E como os CDOs tinham uma dimensao colossal e eram

muito diversificados, o risco estava bastante mitigado

INVESTIDORES

Como d
financeiro a tinha
de ser aplicado. Os CDOs tinham um encanto especial,

pois ofereciam tentadoras taxas de juro ao mesmo

global, os
le dinhei

~ tempo que eram apresentados aos mercados como

titulos muito seguros

ninguém sabia a real situacdo do vizinho

a fechar as portas e a deixar de pagar
o que deve. Na verdade, como o mercado
estlavla cll_e tJal forma desregulado

dinheiro dos seus clientes, e a situag
de pré-faléncia e faléncia. O panico

instalou-se. Os bancos deixaram

de emprestar dinheiro entre si, pois

os titulos assentes em crédito
hipotecério foram deixando

de dar retorno aos investidores.
Tornaram-se ativos téxicos

Fonte: Visdo Histdria (2012 margo), n2 15, p. 74 —75
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com qual o grau de =
de ninguém e a desconfianca tornou-se
apalavra de ordem.

A torneira do crédito fechou-se
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compra
podem ser

tr nados no mercado de capitais, em bolsa. Elimina-se, assim,
E nere 3 . -se, , a magada
d. es!ho dos empréstimos, mantendo o que eles tém de melhor: o Iucrog

MBS Mortgage-Backed Security
Os créditos hipotecérios eram
i Baladast e s ditas fi

que representavam um direito sobre
os lucros obtidos com aqueles créditos

%*%*%

CDO Collaterized Debt Obligation
Séo obrigagdes de divida que contém
diversos titulos, desde créditos
hipotecérios, passando por obrigagses
comuns, entre outros. Trata-se e uma
bt el

VALOR GARANTIDO!
Rating AAA

Ou seja,

tao seguro
como os titulos
da divida
publica dos EUA

2mpresas, que estavam
dependentes da banca para
a gestao de tesouraria mensal,
ficaram, de repente, com muito
menos dinheiro em caixa
e comegaram a cortar nos custos.

Em consequéncia desta politica
forgada pelos constrangimentos
de crédito, as empresas foram
obrigadas a despedir, a reavaliar
os seus projetos e a pr travao

a fundo as politicas

de investimento

ooe
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6. COMO A CRISE DO SUBPRIME CONDUZIU A CRISE DAS
DIVIDAS SOBERANAS NA ZONA EURO

Divergéncia na Unidao Europeia entre o crescimento econdmico dos
Paises da Europa do Sul com os do Norte da Europa.

Os Paises da Europa do Sul tinham défices or¢camentais e balancas de
transacoes correntes deficitarias. Esses défices obrigaram a empréstimos
externos.

A Crise do Subprime levou a aversao ao risco nos investimentos pelo
mundo inteiro. Face a crise dos setores financeiro e imobiliario que
também enfrentavam os paises da Europa do Sul os bancos credores
tiveram medo que estes nao pagassem as suas dividas e levassem a
insolvéncia dos bancos credores, o que tornaria a crise geral na zona
euro.



6. COMO A CRISE DO SUBPRIME CONDUZIU A CRISE DAS
DIVIDAS SOBERANAS NA ZONA EURO

A Irlanda garantiu a divida dos seus bancos (2008), que viriam a entrar
em faléncia (2010). Com um sistema bancario falido a garantia arrastou o
défice publico da Irlanda em 2010.

Devido as suas dividas publicas a Grécia (2010), Irlanda (2010) e Portugal
(2011) tiveram de fazer um empréstimo de emergéncia, tendo a Troika
(Unidao Europeia, Banco Central Europeu, Fundo Monetario
Internacional) entrado nos seus paises, para negociar o empréstimo,
mediante um conjunto de reformas focalizado nas contas do Estado
(Grécia, Portugal) e no sistema financeiro (Irlanda).



Crise das Dividas Soberanas na Zona Euro
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A Crise das Dividas Soberanas na Zona Euro

Divida Publica em % do PIB
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7. AS “LICOES” DA CRISE ECONOMICA DE 1929

e Sera que Aprendemos?
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