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Este trabalho tem dois objetivos diferentes, mas complementares:
o primeiro deles é averiguar se as agéncias de avaliacdo de crédito
vém sendo mais severas nas andlises de empresas brasileiras ao
longo do tempo, conforme sugerido em alguns estudos efetuados
para o mercado norte-americano. O segundo objetivo esté rela-
cionado ao desenvolvimento de uma metodologia de rating, ba-
seada no modelo probito ordenado em painel, que seja capaz de
prever, por meio da utilizagiio de varidveis contdbeis e indicado-
ras (dummies), o nivel de rating para as companhias que nio
possuam avaliacdo alguma de crédito. Os resultados ndo apontaram
evidéncias de que as agéncias de ratings vém sendo mais rigorosas
em suas andlises das companhias brasileiras ao longo do tempo.
Isso permitiu utilizar amostra do perfodo de dezembro de 2000 a
dezembro de 2005 para a previsio de ratings. As varidveis Lucro
Liquido sobre o Total de Ativos (ROA), Divida Total sobre o To-
tal de Ativos (DT) e a varidvel indicadora de presenca no Indice
da Bolsa de Valores de Sio Paulo (Bovespa — IBOV) foram as
que, conjuntamente, melhor explicaram os ratings no modelo pro-
posto.
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1. INTRODUCAO

Os ratings de crédito sdo informacdes piiblicas que representam o julga-
mento de analistas de crédito, supostamente bem informados, a respeito da
capacidade das empresas em honrar compromissos financeiros assumidos. Di-
ficilmente uma empresa consegue emitir divida sem a opinifio de uma agéncia
de rating a respeito de sua qualidade de crédito e, além disso, as taxas de juros
obtidas nos tftulos da divida estio bastante correlacionadas com os ratings
concedidos pelas agéncias.
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