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Resumo

Nesta investigagdo pretende-se quantificar o impacto dos andncios das trés
Agéncias de Rating com maior expressividade mundial (Moody s, Standard & Poor’s e
Fitch) nos principais indices de referéncia do mercado acionista, no contexto dos paises
da Unido Europeia e aferir sobre a sua influéncia na taxa de retorno continua didria dos

mesmeos,

A literatura existente incide essencialmente sobre os impactos destes andncios
nos spreads das obrigagdes soberanas e de empresas e nos retornos de acdes. E dado
especial enfoque no mercado dos Estados Unidos da América e em pafses emergentes.
Realga-se o contributo desta investigagdo pelo facto de atribuir especial atengio ao
contexto da Unido Europeia e ao impacto nos indices de mercado bem como aos
possiveis riscos de contdgio entre paifses. Utilizou-se um modelo econométrico para

estimar regressoes individuais por pafs e regressdes em painel.

Os resultados indicam que, genericamente, tanto os upgrades como o0s
downgrades em ratings t€m impacto positivo e negativo, respetivamente, na
rendibilidade dos indices acionistas no dia do antncio, ndo se verificando o mesmo no
caso dos outlooks. Em alguns paises com ratings e outlooks estiveis os resultados sdo
contrrios. Ndo existe evidéncia estatistica suficiente para aferir que os efeitos se
agravam se o pais pertencer & Zona Euro ou se for considerado um pais “PIG”
(Portugal, Irlanda, Grécia e Espanha). Com evidéncia estatistica suficiente afere-se que
a ocorréncia de downgrades no rating da divida soberana grega e espanhola significa
perdas de rendibilidade didria dos indices dos restantes pafses que rondam os 0,37
pontos percentuais, em média e um downgrade num outlook da divida soberana
portuguesa, provoca uma diminui¢do da rendibilidade di4ria dos indices dos restantes
paises de 0,35 pontos percentuais, em média. Por fim, em periodos de crise, os

resultados agravam-se principalmente ao nivel do impacto das subidas das taxas de juro.
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