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1 SUMÁRIO EXECUTIVO

Muito se tem falado em Portu

anos, desde que eclodiu a crise do subprime, do impacto que o 

crescimento desmesurado na contracção de crédi

particulares teve no mercado 

vezes se relaciona o aumento do crédito habitação contraído co

nível baixo de taxas de juro.

Mas será mesmo assim? Qual o efeito que a “facilidade” na 

contratação de crédito habitação teve na valorização do mercado de 

habitação nacional? Qual a relação histórica entre o nível de taxas de 

juro, o volume em dívida 

habitações em Portugal? E

evolução da riqueza 

Portugal? 

O presente paper procura analisar, de forma sucinta, a evolução

durante finais do séc. XX e o princípio do séc. XXI,

à habitação concedido a particulares, das taxas de juro implícitas no 

crédito à habitação e do valor médio de avaliação bancária

Portugal. Este paper procurará explorar as seguintes questões:

• Pôde a dívida contribuir para o aumento do 

residenciais? 

• Terá a baixa de taxas de juro contribuído

contracção do crédito?

• E que efeito terá 

• E qual a relação entre o crédito e a riqueza prod

Portugal? 

Procurar-se-á explicar a relação (se é que existe) entre dívida, 

riqueza, custo de financiamento
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SUMÁRIO EXECUTIVO 

Muito se tem falado em Portugal, em particular nos últimos 3 a 4

anos, desde que eclodiu a crise do subprime, do impacto que o 

crescimento desmesurado na contracção de crédito habitação pelos 

teve no mercado habitacional. Adicionalmente, muitas 

vezes se relaciona o aumento do crédito habitação contraído co

nível baixo de taxas de juro. 

Mas será mesmo assim? Qual o efeito que a “facilidade” na 

contratação de crédito habitação teve na valorização do mercado de 

habitação nacional? Qual a relação histórica entre o nível de taxas de 

juro, o volume em dívida de crédito habitação e o valo

habitações em Portugal? E como se relacionam estas variáveis com a 

evolução da riqueza – leia-se PIB (Produto Interno Bruto) 

procura analisar, de forma sucinta, a evolução

séc. XX e o princípio do séc. XXI, do PIB, d

habitação concedido a particulares, das taxas de juro implícitas no 

crédito à habitação e do valor médio de avaliação bancária

procurará explorar as seguintes questões:

a dívida contribuir para o aumento do valor dos imóveis 

aixa de taxas de juro contribuído para o au

contracção do crédito? 

E que efeito terá tido na valorização das habitações?

E qual a relação entre o crédito e a riqueza prod

explicar a relação (se é que existe) entre dívida, 

de financiamento e valor das habitações em Portugal.
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Mas será mesmo assim? Qual o efeito que a “facilidade” na 

contratação de crédito habitação teve na valorização do mercado de 

habitação nacional? Qual a relação histórica entre o nível de taxas de 

de crédito habitação e o valor das 

como se relacionam estas variáveis com a 

se PIB (Produto Interno Bruto) – em 

procura analisar, de forma sucinta, a evolução 

o PIB, do crédito 

habitação concedido a particulares, das taxas de juro implícitas no 

crédito à habitação e do valor médio de avaliação bancária, em 

procurará explorar as seguintes questões: 

valor dos imóveis 

para o aumento da 

na valorização das habitações? 

E qual a relação entre o crédito e a riqueza produzida em 

explicar a relação (se é que existe) entre dívida, 

e valor das habitações em Portugal. 
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2 CONCLUSÕES 

A análise dos dados expostos neste documento permitem

as seguintes e principais

• Entre 1997 e 2009, a

tanto mais quanto maior foi o crescimento

Portugal; 

• Nos períodos de maior crescimento económico

PIB teve um efeito multiplicador no crédito 

vezes; 

• Em média, entre 1997 e 2010, cada ponto de aumento

provocou um aumento de 

• Em épocas de recessão económica

contracção do PIB

concessão de crédito habitação foi

comparado com outros anos

• Durante o período de 2001 a 2005 foi evidente a correlação 

entre as taxas de juro e o crédito habitação: enquanto as 

primeiras baixaram, o segundo aumentou;

• A tendência de redução de crédito habitação, bem como o 

significativo aumento do seu custo, tem

Portugal desde Junho de 2009;

• O spread médio dos novos contrato

euribor a 3 meses atinge já quase 2 pontos percentuais;

• Actualmente, o crédito habitação 

67,1% do PIB; 

• A variação das taxas de juro não aparenta ter qualquer efeito 

no valor das habitações.
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A análise dos dados expostos neste documento permitem

as seguintes e principais conclusões: 

Entre 1997 e 2009, a contracção de crédito habitação cresceu 

tanto mais quanto maior foi o crescimento da riqueza (PIB) em 

Nos períodos de maior crescimento económico (1998 a 2001), o 

um efeito multiplicador no crédito habitação 

Em média, entre 1997 e 2010, cada ponto de aumento

provocou um aumento de 83% no crédito habitação concedido;

Em épocas de recessão económica (2003, 2008, 2009)

contracção do PIB ou crescimento quase nulo, o aumento da

concessão de crédito habitação foi bastante inferior quando 

comparado com outros anos; 

Durante o período de 2001 a 2005 foi evidente a correlação 

entre as taxas de juro e o crédito habitação: enquanto as 

primeiras baixaram, o segundo aumentou; 

de redução de crédito habitação, bem como o 

significativo aumento do seu custo, tem-se feito sentir em 

Portugal desde Junho de 2009; 

spread médio dos novos contratos de crédito habitação face à 

euribor a 3 meses atinge já quase 2 pontos percentuais;

ualmente, o crédito habitação em Portugal 

 

A variação das taxas de juro não aparenta ter qualquer efeito 

no valor das habitações. 

 

 

 

 

A análise dos dados expostos neste documento permitem-nos retirar 

cção de crédito habitação cresceu 

da riqueza (PIB) em 

(1998 a 2001), o 

habitação de 3 a 4 

Em média, entre 1997 e 2010, cada ponto de aumento do PIB 

83% no crédito habitação concedido; 

(2003, 2008, 2009), com 

, o aumento da 

bastante inferior quando 

Durante o período de 2001 a 2005 foi evidente a correlação 

entre as taxas de juro e o crédito habitação: enquanto as 

de redução de crédito habitação, bem como o 

se feito sentir em 

de crédito habitação face à 

euribor a 3 meses atinge já quase 2 pontos percentuais; 

em Portugal representa 
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