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OK IL RATING DI DBRS
Crescita e debiti:
un’altra agenzia
promuove

i conti italiani

Marcello Astorri
a pagina &

«L’Italia ha saputo resistere
e la sua economia migliora»

Dopo Fitch e SGP anche Dbrs promuove Roma:
«Nel post Covid cresce piu di Germania e Francia»

LUCI E OMBRE
«L'elevato debito rende il Paese
vulnerabile,

ma i rischi sono ben bilanciati»
Marcello Astorri

H A suon di performance di crescita
migliori delle attese, I'Italia sta comin-
ciando a essere notata in chiave positi-
va anche dalle agenzie di rating. Se,
infatti, Moody’s non si & voluta sbilan-
ciare e ha rinviato I’aggiornamento del
rating di Roma a novembre, Dbrs inve-
ce tesse le lodi del Paese. In un report
divulgato ieri, infatti, |’agenzia canade-
se ha sottolineato come I'Italia abbia
affrontato «molteplici shock: la pande-
mia, i colli di bottiglia dal lato dell’offer-
ta e uno shock energetico, il tutto tra
incertezza politica e tre diversi governi.
Tuttavia, nessuno di questi si e finora
tradotto in significative cicatrici econo-
miche, contribuendo alla stabilita del
rating a BBB (alto)».

A convincere gli analisti & stato in pri-
mo luogo I'andamento del Pil: nel pri-
mo trimestre del 2023, il livello era del
2,4% superiore al quarto trimestre del
2019. Un punto migliore di quello fran-
cese, mentre Germania e Spagna sono
vicini o leggermente al di sotto del livel-
lo pre-Covid. «La crescita potenziale
del Pil sembra migliorare», continua
Dbrs, «e il rapporto debito pubbli-

co/Pil dovrebbe continuare a diminui-
re nei prossimi anni, sebbene pitilenta-
mente rispetto agli ultimi due anni».

L’alto debito, superiore al 144% del
Pil, & uno dei fattori critici per I'Italia.
Un aspetto che, sostiene Dbrs, «rende
il Paese vulnerabile agli shock». Tutta-

via, 'agenzia canadese ha fiducia che
«il costo degli interessi incontrera soli-
di progressi sul consolidamento fisca-
le». Insomma, una sorta di apertura di
credito al governo Meloni, che nei suoi
primimesi di vita ha dimostrato I'inten-
to di voler tenere la barra dritta su con-
ti e debito. Dbrs prevede che I'Italia «si
adegui» alle nuove regole di bilancio
europee quando il Patto di stabilita tor-
nera in vigore il prossimo anno. Inol-
tre, il fatto che una quota consistente
del debito sia detenuta dalle istituzioni
europee riduce i rischi di una crisi di
fiducia dei mercati. Fattori che - conclu-
dono gli analisti - «contribuiscono a so-
stenere il nostro trend stabile sul rating
italianon.

La voce di Dbrs non ¢ affatto fuori dal
coro, negli ultimi mesi si erano espres-
se positivamente anche le americane
Fitch e Standard and Poor’s. Proprio
quest'ultima aveva sottolineato I'«ap-
proccio moderato e pragmatico» del go-
verno Meloni nell'ultima manovra fi-
nanziaria. L'unica nota stonata & rap-
presentata da Moody's, che ha lasciato
il rating dell'Italia a Baa3, con prospetti-

ve negative, vale a dire a un passo dal
declassamento del debito sovrano a
«spazzatura»,

«Probabilmente Moody’s ha deciso
di sospendere il giudizio in attesa di
vedere che cosa succedera nei prossi-
mi due, tre mesi quando ci saranno mo-
menti importanti per il pagamento del-
le tranche del Pnrr, con I'atteso sblocco
della rata di gennaio e I'arrivo di quella
di giugno» & il commento del direttore
di websim.it, Marino Masotti. «Fitch,
S&P e Dbrs mi sembrano pil in sinto-
nia con il mercato che valuta positiva-
mente il Pil che cresce, con le previsio-
ni che si correggono al rialzo». Lo
spread, malgrado alcune fosche previ-
sioni, per adesso rimane li: ieri a 184
punti base (-12,6% da inizio anno).
«Sui rendimenti potrebbero esserci
stress se |'Italia tardasse a presentare il
suo nuovo piano sul Pnrr», prosegue
Masotti, «in corrispondenza di una
nuova stretta della Bce sui finanzia-
menti agevolati alle banche. Per il mo-
mento, pero, le pagelle delle agenzie
mi paiono positive».
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