
Aulas 7-8

Recessão de 1973-5
e crise financeira de 2008

(recessão a partir de 2009)

Crises e ciclos económicos



A recessão de 1973-5
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As décadas anteriores à crise registaram o maior
crescimento (16 economias mais avançadas)
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Os grandes fatores de crise:

fim de Bretton Woods (1971)

demissão de Nixon (agosto de 1974)

fim da guerra do Vietname (abril 1975)

subida dos preços petróleo

recessão mundial (1973-5)



Financial crash USA



1973-7 recessão USA



Recession and real interest rates 
(USA 1971-1981)
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Antes e depois do ponto de viragem (1974)
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E, desde então, várias crises, provocadas no
sistema bancário ou financeiro (1987), ou das

dívidas soberanas (1990s) 



A history of crashes
• October 1987, the Black Monday

• October 1989, a US crash

• October 1997, the Asian crash

• October 1998, the Russian crash

• April 1999, the Japan crash

• April 2000, Nasdaq

• Dec.2000/Jan.2001, crashes in Argentina and Turkey

• April 2001, the start of a world recession

• September 2001, the attack against New York

• July 2003, general recession

• January 2008, subprime crash plus world recession



1987, exemplo de 
crise especulativa…

e depois outras
crises especulativas



Crise do subprime (2007-8) e
recessão (2009-13)



2007-2008
Crise do subprime



Versão de KAL  (The Economist) sobre
o ciclo económico nos EUA



Uma explicação do subprime
http://vimeo.com/3261363

http://vimeo.com/3261363
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As economias desenvolvidas desaceleraram desde há
algum tempo (ver o “turning point” de 1974)
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O diretor financeiro do Goldman Sachs que
viu e não percebeu

Em agosto de 2007, David Viniar, do Goldman Sachs, detetou
perturbaçoes estranhas no mercado bolsista. Viniar foi vice-
presidente executivo e diretor financeiro durante catorze anos (1999-
2013). Ao longo de vários dias, as oscilaçoes nalgumas açoes foram
tão grandes que não eram mensuráveis com o sismógrafo grosseiro
dos analistas das empresas financeiras. 

Um dos fundos especulativos da empresa perdeu 27 % do valor
numa questão de dias, e o banco teve de injetar de imediato dois mil
milhoes de dólares de capital próprio nesse fundo. Em defesa desse
ato, Viniar explicou: «Passamos dias seguidos a ver coisas com
25 desvios-padrão”. 
(de “Sombras”) 



Uma crise deste tipo é provável?

Um acontecimento de perda com dois desvios-padrão deve ocorrer
aproximadamente 2,5 % das vezes, ou, mais ou menos, a cada 44
dias; um acontecimento com cinco desvios-padrão deve ocorrer só
a cada 13 932 anos; um acontecimento com dez desvios-padrão só
deveria acontecer uma vez a cada 525 mil bilioes de milénios (por
comparação, estima-se que o universo tenha entre 12 e 14 mil
milhoes de anos).

O intervalo de tempo esperado entre dois acontecimentos com 25
desvios-padrão é de mais milénios do que as partículas existentes
no Universo. 



Os antecedentes imediatos:
inflação financeira



Greenspan, end
of January
2018: there are
two bubbles
now

Algumas crises especulativas 



O antecedente do crescimento do shadow
banking (que é onde se desencadeia o crash)



The Lehman Brothers ignition

• 2009 the worst recession of the last 80 years
• The first time since WWII that World GDP declined
• “Irrational exuberance”, Robert Shiller

• Did the regulators and central banks help generate the crisis?



Crise de 2008-9 comparada com a de 1929



Entre meados de 2007 e o fim de janeiro de 2009, a redução da
capitalização dos principais bancos



Leverage



Concentração bancaria nos EUA em
consequência do crash



Produção industrial mundial
(comparação 1929 e 2008-9)



1929 e 2008: na Europa foi pior (até 2015)



Recessão na Grécia



Que recuperação?

l

Bill Mitchell blog, http://bilbo.economicoutlook.net/blog/?p=41372



Que recuperação?

Paul Krugman – Notes on the Economic Recovery, New York Times



Então, o que é que
desencadeou a crise e a

recessão?



Rate of profit (two measures: 1
Duménil, 2 Shaikh) 1955-2015, US







% of financial profits in total profits,
1955-2015 USA

Chart 1. U.S. Financial Profits as Percentage of Corporate Profits of Domestic Industries, 1955–2015

 

“Table 1.14. Gross Value Added of Domestic Corporate Business in Current Dollars and Gross Value Added of
Nonfinancial Domestic Corporate Business in Current and Chained Dollars”; “Table 6.1. Current-Cost Net Stock
 of Private Fixed Assets by Industry Group and Legal Form of Organization”; “Tables 6.16A, 6.16B and 6.16C:
Corporate Profits by Industry,” National Income and Product Accounts (NIPA), U.S. Bureau of Economic Analysis
(BEA).



Profit without accumulation
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O efeito da recessão em
Portugal







Desigualdade em Portugal



Bibliografia

• Sombras: caps 1-2-3 e Anexo I
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