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Adriana Lopes?

A notacdo financeira (em inglés, rating) representa uma avalia¢do de risco de crédito atribuida por agéncias
especializadas que avaliam a capacidade de emitentes de divida de fazerem face ao servico de uma divida.

Relativamente a Portugal, em marco de 2023, a agéncia europeia Scope elevou a notacdo da divida
soberana, passando de “BBB+” para “A-“ e, em maio, a agéncia Moody’s reviu em alta o outlook de estavel
para positivo, mantendo a notacdo Baa2 (atribuida em setembro de 2021). Em julho, a DBRS elevou a
notac¢do da divida publica, passando de A (baixo) para A. Em agosto, a norte-americana KBRA e a alem3
Creditreform subiram a classificagdo da divida de Portugal de “BBB+” e “BBB”, respetivamente, para “A-“.
Adicionalmente, em setembro, a Fitch seguiu a mesma trajetdria, passando o rating de “BBB+" para “A-“,
enquanto a S&P reviu em alta o outlook para positivo, mantendo a notacdo “BBB+” (atribuida em setembro
de 2022).

Quadro 1. Ratings e perspetivas da divida soberana portuguesa das principais agéncias

DBRS R-1 (baixo) A Estavel 21/07/2023 21/01/2024
Fitch Ratings F1 A- Estével 29/09/2023 29/03/2024
Moody's P2 Baa2 Positivo 19/05/2023 17/11/2023
Standard & Poor's A-2 BBB+ Positivo 08/09/2023 08/03/2024

Fontes: DBRS, Fitch ratings, Moody’s e Standard & Poor’s

As melhorias no rating da divida soberana portuguesa refletem sobretudo a diminui¢do sustentada do peso
da divida publica no PIB, a gestdo prudente da divida e a melhoria do saldo orcamental.

De acordo com a DBRS, a melhoria significativa dos resultados orgamentais e da divida, face a uma evolugao
externa dificil, aponta para um reforco da capacidade de resisténcia e uma reducdo do risco de crédito.

Adicionalmente, a trajetéria descendente acentuada da divida reduz as preocupacdes com a
sustentabilidade do elevado volume de divida, assim como a gestdo prudente da divida permite mitigar os
riscos associados ao contexto de taxas de juro mais elevadas.

Segundo a Fitch, a queda sustentada do rdcio da divida e o desempenho positivo dos indicadores fiscais
refletido numa redugdo do peso da despesa no PIB representam os fatores mais determinantes na subida
da notac¢do. Concomitantemente, o ainda elevado nivel de divida e de endividamento externo, a revisao
em baixo do crescimento para 2024, a persisténcia da inflacdo e a resiliéncia do setor bancdrio sdo também
fatores considerados, embora com uma menor relevancia.

1 Publicado no Boletim Trimestral de Economia Portuguesa (Outubro 2023).
2 GPEARI-Ministério das Finangas.
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https://www.gpeari.gov.pt/documents/35086/310672/10-BTEP+Outubro+2023.pdf/962d7eba-c6a7-30be-ce8b-e2d91ce1b777?t=1697456369938

Portugal ndo alcancava o patamar de “A” desde 2011, o que reflete que as duas agéncias (DBRS e Fitch)
demonstram uma valorizacdo da orientacdo estratégica da gestao das financas publicas, permitindo um
financiamento a taxas de juro mais baixos e maior confianga dos investidores internacionais.

Grafico 1. Evolugao dos ratings das principais agéncias Grafico 2. Evolugao dos spreads face a Alemanha
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Fonte: DBRS, Fitch ratings, Moody’s e Standard & Poor’s Fonte: Bloomberg.

Em resultado, o spread das taxas de juro implicitas para o prazo de 10 anos face a Alemanha tem vindo a
diminuir, apés o maximo de julho de 2022, mantendo-se inferior aos spreads de Itdlia e de Espanha, e
aproximando-se aos da Bélgica e de Francga.
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