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o recurso a estratégias de alternativa passa pelo exercicio de uma intensi-
dade democritica em acdo, de uma dinamica do possivel, da qual o 25 de
Abril permanece um sinal.

Rui Bebiano

AAA (agéncias de notacao)

AAA, triplo A, ¢ a classificagdo maxima atribuida pelas principais agéncias
de notacido de risco de crédito (agéncias de rating) a obrigacoes ou titulos
de débito e as entidades que os emitem nos mercados de capitais. As esca-
las usadas pelas agéncias sdo, em geral, combinatdrias de simbolos e repre-
sentam os sucessivos niveis em que classificam os titulos de divida. O nivel
de confianca maximo (prime) das trés principais agéncias é, no essencial, o
mesmo, AAA. Mede-se o risco envolvido na aquisi¢do de titulos, desde os
que merecem inteira confianga (“investimento”) até ao que se consideram
“especulativos”, arriscados ou em default, isto ¢, emitidos por uma entidade
incapaz de saldar compromissos. A notacio refere-se, pois, a solvéncia do
emitente e a qualidade do instrumento financeiro emitido, tendo em conta
informagao sobre ativos e passivos, receitas, nivel de endividamento e com-
portamentos financeiros.

A notacio do crédito através de entidades de natureza mercantil, as
agéncias, tem uma longa histéria, iniciada no século XIX, quando se tratava
de facilitar participag6es em grandes investimentos de natureza infraestru-
tural (grandes obras) ou produtiva. Foi, assim, um instrumento de mobili-
zacdo de poupangas para o financiamento de projetos de desenvolvimento e
de empresas neles envolvidas. No entanto, a notoriedade das agéncias e do
rating adquiriu expressio maxima em tempos recentes, no periodo de finan-
ceirizagdo das economias, quando fundos de montantes muito elevados se
tornaram intervenientes na concessao do crédito e procuram rendimentos
através de operagées sistemdticas realizadas 4 escala global. Os préprios
Estados passaram a financiar-se através dos chamados mercados financeiros
e as dividas soberanas tornaram-se objeto dessas transagoes. Os efeitos per-
versos do papel das agéncias, a conflitualidade de interesses que as envolve
e a arbitrariedade das suas decisGes, alheias a uma regulacao adequada, tém
sido severamente criticados.

José Reis



