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Mercati e manovra
NON SOLO BOCCIATURE

C’è chi ha fatto l’«en plein»
Dal 2008 dodici Stati hanno avuto
voti positivi dalle tre «sorelle»

7In inglese significa «tacca» o
«dentello», ma nel gergo
finanziario è l’unità di misura per
la valutazione del rating. Il
giudizio più alto è per Moody’s
Aaa, mentreper S&P e Fitch è AAA
e indica un rischio di credito
estremamentebasso. Finoal BBB
(per S&P e Fitch) e Baa (per
Moody’s) il rating è investment
grade, ovvero la capacità di
rimborso è giudicata adeguata.
Da BB (o Ba per Moody’s) si parla
di speculative grade.

La nuova collana. Sabato la prima uscita

MOODY’S

Chiara Bussi
Noncisonosolosonoreboc-

ciaturenellepagelledeiratingso-
vrani. Dal 2008 a oggi, nel pieno
dellacrisi,54Paesihannonaviga-
to controvento e sono stati pro-
mossidaalmenoun’agenziadira-
ting. In dodici hanno addirittura
fattol’enplein:Brasile,Bolivia,Fi-
lippine, Ecuador, Uruguay, Co-
lombia, Giamaica, Indonesia,
HongKong,Libano,IsraeleeAn-
golahanno incassatovotipiùalti
da tutte e tre le "sorelle" Moo-
dy’s,StandardandPoor’seFitch.

Nelregistrodellaprimaagen-
zia–chestaesaminandolasitua-
zione italiana in vista di un pos-
sibiledeclassamento entro la fi-
ne di ottobre – sono 28 i Paesi
che hanno avuto un migliora-
mento del giudizio di lungo ter-
mine. Quattro hanno persino
inanellato due promozioni.
StandardandPoor’s,chelascor-
sasettimanahatagliatoasorpre-
sa il rating italiano, ha invece
premiato 38 Paesi e in ben 12 ca-
si si è trattato di un rialzo a più
riprese. Fitch, infine, ha fatto ti-
rare un sospiro di sollievo a 30
governi dal 2008 a oggi.

Senellesuper-pagelle(aggior-
nate a metà settembre) non c’è
tracciadeitradizionaliprimidel-
la classe dell’Eurozona, che non
possono più adagiarsi sugli allo-
ri della tripla A, i Paesi più pro-
mettenti sono oggi in Sudameri-
ca, nel Golfo e nella nuova Euro-
pa.«Lepromozioni–fannonota-
re da Moody’s – sono il risultato
di una serie di fattori, tra i quali
la maggiore crescita economica
eilmiglioramentodellasituazio-
ne di bilancio». In numerosi casi

i voti restano ancora bassi, mol-
to spesso a livello di speculative
grade, dove il credito è ancora a
rischio,maqualcunoègiàriusci-
to ad approdare nel club della
"A", dove invece si registra
un’adeguata capacità di rimbor-
so del debito. È il caso del Cile,
che Moody’s ha premiato a due
riprese, nel 2009 e 2010, e ora
può esibire un giudizio Aa3, il
piùaltodell’Americameridiona-
le. Una pagella, spiegano
dall’agenzia, «che riflette una
forte solidità di bilancio e l’am-
pioconsenso politico».

Anche Hong Kong ha buoni
motivi per festeggiare: la regio-
neamministrativaspecialehain-
cassato una promozione piena

datutteetreleagenzie.Ilmiglior
giudizio è arrivato da Standard
and Poor’s, che nel dicembre
2010 l’ha ammessa nel gruppo
esclusivodellaAAA.Tralemoti-
vazioniS&Pcita lesolideriserve
fiscalidel Governo e la forte cre-
scitapotenziale.

Si sono impegnati e sono stati
gratificati (con esiti diversi) an-
che gli ultimi arrivati nell’Unio-
neeuropea.Traledodicipromo-
zioni che Fitch ha dispensato
quest’anno, ben tre sono andate
a loro. L’Estonia ha guadagnato
un A+, Lettonia e Romania si so-
no dovute accontentare del ra-
ting BBB-, comunque in miglio-
ramento. Una pagella – dicono
dall’agenzia – che riflette il mi-
glioramento della situazione
economica: «Questi Paesi si
stanno riprendendo e stanno ri-
cominciando a crescere, hanno
fatto progressi nella riduzione
degli squilibri di bilancio e stan-
nomettendoapuntopolitichefi-
scali credibili. Restano però al-
cuni rischi legati alla crisi
dell’area euro, importante part-
ner commerciale».

Non poteva mancare nelle
promozioni la Cina. Dal 2008 a
oggi Pechino è stata premiata
da Moody’s e a due riprese da
S&P.Lameno ottimistasulPae-
se appare Fitch, che aveva alza-
to il giudizio nel 2007 con una
valutazione che è un gradino
sotto alle altre agenzie e dallo
scorsoaprilehacambiatolepro-
spettive da «stabili» a «negati-
ve», puntando il dito contro il
deficit delle partite correnti e
l’alta inflazione.
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La mappa degli «upgrade»

STANDARD AND POOR’S

FITCH

Il primo volume. «Manuale
anticrisi» di Fabrizio Galimberti

Il piano dell’opera

Otto libridi indicazioni
concretepercapire
checosasuccedecon

lagrande crisiecome
proteggere i propri risparmi.
Unabussola fattadi
spiegazionisemplici, che
coinvolgonoi lettorinella
comprensionedegli eventi, e
dirisposte pratiche,che
aiutanoa ricalibrare leproprie
scelteeconomiche: dal
portafoglioallacasa,dal fisco
al lavoro. È lo spiritodella
nuovacollana «Risparmio&
investimenti in tempidicrisi»
realizzatadaigiornalisti del
Sole24Ore,che debutta
sabato 1˚ottobre inedicola.

Ilprimo volumeè il
«Manualeanticrisi» scrittoda
FabrizioGalimberti. Il libro
sviluppaunpercorso di
letturapartendo dasemplici
domandecome: «Perchédopo
il2008èritornata lacrisi?»,
«Checosasignifica il pareggio
dibilancio?»o «Comeva
contrastata la recessione?».
Unpasso allavolta, con
serenitàdianalisiestile
divulgativo,aiuta a decifrare i
contornieffettividi
un’attualitàche s’imponeogni
giornocontonidrammatici,
tra i continui shockdelle
Borse, inuoviequilibridelle
valute, lepressioni sui titolidi
Statoe,perquantoriguarda
l’Italia, le ripetute manovredel
Governo.Se l’effetto-panico
frastornail risparmiatore, il
percorsodiuscita comincia
propriodaqui: separare i
pericolieffettividai falsi miti e
individuaresolidipunti di
riferimento.

Il secondovolume della
collana(8ottobre) è«Parola
chiaveIl Sole24Ore»:dalla A
allaZtutte lenozioni utiliper
capire l’economia checambia.
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Premioallacrescita:
promossi54Paesi
dalleagenziedirating
L’Eurozona è assente: i più promettenti
sono in Sudamerica, Golfo ed Est Europa

Giudizi diversi sulla Cina
Moody’s e S&P ottimiste su Pechino
maFitch ha un outlook «negativo»

Nota: i Paesi ripetuti più volte hanno incassato più promozioni Fonte: Moody’s, S&P e Fitch Ratings

La mappa dei rialzi dei rating sovrani di lungo termine da parte di Moody’s, S&P e Fitch dal 2008 al 2011

2008
Repubblica Ceca A+
Israele A
Kuwait AA
Papua Nuova Guinea B+

Perù BBB-
Arabia Saudita AA-
Slovacchia A+

2010
Argentina B

Bolivia B+
Ecuador B-
Hong Kong AA+
Indonesia BB+
Jamaica B-
Libano B
Mongolia B+
Ruanda B
Uruguay BB
Azerbaijan BBB-

2011

Angola BB-

Brasile BBB
Cile A+
Colombia BBB-
Costa Rica BB+
Estonia A+
Lettonia BBB-
Panama BBB
Filippine BB+
Romania BBB-
Seychelles B
Sri Lanka BB-

2008
Israele A1
Colombia Ba1
Russia Baa1
Perù Ba1

2009

Belize B3
Bolivia B2
Brasile Baa3
Cile A1
Perù Baa3

Slovacchia A1

2010

Bolivia B1
Cile Aa3
Cina Aa3
Rep. Dominicana B1
Guatemala Ba1
Hong Kong Aa1
India Baa3
Giamaica B3
Corea A1
Libano B1
Nicaragua B3

Oman A1
Arabia Saudita Aa3
Uruguay Ba1
Costa Rica Baa3
Paraguay B1
Turchia Baa2
2011
Angola Baa3
Brasile Baa2
Bulgaria Baa2
Ecuador Caa2
Indonesia Ba1
Filippine Ba2
Colombia Baa3

Notch

01 | 1˚OTTOBRE
Manuale anticrisi:
Come affrontare la tempesta

02 | 8 OTTOBRE
Parola chiave Il Sole 24 Ore:
Il nuovo glossario
dell’economia

03 | 15 OTTOBRE
La bussola
per il risparmiatore:
Difendere il portafoglio

04 | 22 OTTOBRE
Tuttorisparmio:
Come proteggere i soldi

05 | 29 OTTOBRE
Tuttorisparmio:
Come investire il denaro

06 | 5 NOVEMBRE
Dizionario della manovra:
I provvedimenti dell’estate
spiegati voce per voce

07 | 12 NOVEMBRE
Le Guide del Sole: Sos Casa

08 | 19 NOVEMBRE
Le Guide del Sole:
Sos Lavoro

2008
Brasile BBB-
Hong Kong AA+
Uruguay BB-
Cina A+
Cipro A+
Libano B-
Panama BB+
Perù BBB-
Trinidad e Tobago A
Slovacchia A+

2009
Pakistan B-
Ecuador CCC+

Libano B

2010
Georgia B+
Hong Kong AAA

Giamaica B-
Marocco BBB-
Uruguay BB
Cina AA-
Bolivia B
Argentina B
Ecuador B-
Estonia A
Indonesia BB
Kazakhstan BBB
Kenya B+
Lettonia BB+
Panama BBB-
Paraguay B+
Filippine BB
Turchia BB
Qatar AA
Ucraina B-

Ucraina B
Ucraina B+

2011
Repubblica Ceca AA-
Repubblica Dominicana B+
Uruguay BB+
Angola BB-
Colombia BBB-
Estonia AA-
Isole Fiji B
Indonesia BB+
Paraguay BB-
Perù BBB
Serbia BB
Israele A+
Kuwait AA
Suriname BB-
Bolivia B+

Risparmio e crisi:
in otto libri
le risposte del Sole


