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LA FINANZA

Debito,anche Moody’s
lancia l'allarme Italia
FABRIZIO GORIA

opo Goldman Sachs, Moo-

dy’s. Il rating dell’Ttalia & a
rischio, si sottolinea. A un pas-
so dal livello “junk”, ovvero
spazzatura. E c’¢ la possibilita
di un declassamento il prossi-
mo 19 maggio. -paciNA13

ILCASO

Rischio Italia

Dopo Goldman Sachs, anche Moody’s mette Roma nel mirino: “Ipotesi declassamento”
Doppio allarme: Pil debole per il Pnrr rallentato e debito piu caro per il rialzo dei tassi

FABRIZIO GORIA

opo Goldman Sachs,
Moody’s. Il rating
dell'ltalia & a rischio,
si sottolinea. A un
passo dal livello “junk”, ovve-
rospazzatura. E ¢’¢ la possibili-
ta di un declassamento il pros-
simo 19 maggio. A preoccupa-
re é attuazione del Piano na-
zionale di ripresa e resilienza
(Pnrr). Ma anche la crescita
anemicaeimaggiori costidifi-
nanziamento, come rimarcato
dall’agenzia di rating statuni-
tense. Su quest’ultimo punto,
si sottolinea, incidono i rialzi
dei tassi d’interesse da parte
della Banca centrale europea
(Bce). Che continueranno, e
che metteranno sotto pressio-
ne i titoli di Stato italiani. Che
dovranno essere emessi a tassi
pitt significativi di quelli
dell'ultimo decennio.
Laperdita dellafiducia sull'l-
talia pud materializzarsi. Se &
vero che S&P Global Ratings,
la maggiore agenzia di rating
mondiale, non ha toccato il
giudizio sullTtalia venerdi
scorso, € altrettanto vero che
la collega Moody’s ha lasciato
intendere che nulla & scontato
quando i parladiltalia. Noné
un caso che 'agenzia newyor-
kese abbia ricordato, a pagina

8delsuorapportodiieri, quan-
tosiaprecarialasituazione ita-
liana. Sei righe e due grafici,
unosudisavanzoe debitopub-
blico e uno sulla crescita del
Pil, per definire unasituazione
che rischia di deragliare. Net-
toil giudizio, che sa pilt di sen-
tenza: «L’Italia & attualmente
P'unico Paese sovrano con ra-
ting Baa3 e outlook negativo».
Vi sono, secondo Moody’s
«maggiori rischi che il Piano
nazionale di ripresa e resilien-
za dell'Ttalia non venga piena-
mente attuatoa causadellade-
bole capacitd amministrativa
di alcuni governi locali, dei li-
mitidicapacita nei mercatidel
lavoro e dei prodotti, dell'infla-
zione elevata e del fatto che al-
cuni progetti si sono rivelati
pilt ambiziosi di quanto origi-
nariamente previsto». A preoc-
cupare é il quadro d’incertez-
za, che resta elevata e potreb-
be incidere su un’economia
gia vulnerabile come quella di
Roma. «Unacrescitalentae co-
sti di finanziamento piu eleva-
ti potrebbero indebolire ulte-
riormente la posizione fiscale
dell'ltalia», sottolinea Moo-
dy’s. Sebbene siano state pre-
se «importanti misure per ri-
durreilconsumodi gase diver-
sificare le forniture al di fuori
della Russia», la significativa

dipendenza dal gas per la sua
energia continua a esporre I'l-
taliaa«rischidiapprovvigiona-
mento e all’aumento dei prez-
zidelgasnaturale».

I timori dei mercati, tutta-
via, non si sono ancora mate-
rializzatiin azioni concrete. La
raccomandazione di Gold-
man Sachspotrebbe diventare
realta, ma per ora non ci sono
state fluttuazioni dirilievo sul-
lospread fraBtpeBund, chere-
stasotto quota 190 puntibase.
Secondo Fabrizio Pagani, se-
nioradvisordiVitale & Co., «I'I-
talianonénelradardeimerca-
ti, per fortuna». Anche perché
«non c¢i sono grossi problemi
di finanza pubblica». Mentre
c’e una questione generale di
«riduzione del debito pubbli-
co» e di «spesa per interessi,
che quest’anno sara intorno ai
70 miliardi di euro, che passe-
rannoacirca 80il prossimo an-
no». Guardando i numeri del
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nanza, spiega Pagani, ¢’& un
quadroconsiderato come «rea- i NP .
listico», anche se lacrescita del | rating creditizi iei Paesi del G7
Pil all'l per cento & definita .
«ambiziosa» ma allo stesso Moody's S&P Fitch
tempo «non € irrealizzabile». ratings ratings ratings
Alla luce di questo, fa notare,
«il sentimento fra gli operatori
economici &€ ancora positivo, Stati Uniti
anche se si comincia gvedere Aaa AA"' AAA

un rallentamento». Piuttosto,
rimarca, «bisogna guardare al
saldoprimario, che attualmen-
te & negativo».

Unimpatto potrebbe esserci
dai rialzi dei tassi. «E pacifico
che I'Ttalia sia vulnerabile alla
normalizzazione della politica
monetaria», hanno sottolinea-
toglianalistidiCiti. Iqualihan-
no consigliatoa loro voltadi as-
sumere un atteggiamento cau-
telativo sul debito del Paese.
Specie perché si avvicina il
prossimo incremento del co-
sto deldenaro. “Idati attualiin-
dicano che sidovrebbe alzare i
tassi il 4 maggio, questo non &
ancora il momento giusto per
smettere di aumentarli», ha
evidenziato il capo economi-
sta della Bce, Philip Lane, in
unaintervista aLe Monde. Uno
scenario, quasi inevitabile,
che potrebbe mettere ancora
pitipressioneaRoma.—

€ RIPRODUZIONE RISERVATA

leri su "'La Stampa"

Sull'edizione di ieri del nostro
giornale l'invito di Goldman Sa-
chs: "Vendete ititoliitaliani"
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