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LE MOSSE DELLE AGENEIE
S0no 7 declassamenti contro 4
promozioni & 13 variazionk al nbas-

50 dalle prospettive (o credit wotch
negativo) contra B migllorament)

delle prospettive quanda i fanna
i contia circa 40 soggett sowani
& alle rating actions effettuats
dalle principali agenzie nel corso
degll witimi mes|

Recessione e finanze poco sostenibili
Rating sovrani di nuovo nel mirino

Debito pubblico

Scope: uno Stato suquattno
ha outlook snegativos
erischia il declassamento.

L'Italia resta(per ora) fuori
dalla mischia: & wstabiles
per tutte le cinque agenzie

Maximifian Cellino

Attivita economica in frenata, polit-
chemonetarie resritiveche porana
aun aumentodei tassi diinteressee
dinamiche fiscallimpegnative da so-
stenere. Edavyeroun crocevia peri
voloso guello in mezzo al guale sta-
#ionano gl emittentd di debiun pub-
blico, sianoess idellea neg emengenti
come del Pacs] pliiavanzatl E se per
B vier b Al e o Roe v SOn0 frir-
theodariallarmi sulrating dedsovrand,
leagenze stannoinognicasa tenen-
dosottostretta osservazione kgt -
zone che potrebbe sviluppars! nel
prossimimesi, preparandosiin alouni
cagianche al pegmrio.

Adimostrario sono leazionicom-
piute negli ultimimesi, variaziont ncl
giud ko o semnplicemente nelliorken-
tamento futurosul meritodicredito
degll emittentididebito pabblico, fra
legquaki preval gono appuntogquells in
senso peggiortivo: T dedassament
COntr g promaEon 13 varkason o
ribassodelle prospettive (o credir -
tehnegativa) contro S mighic
defle prospettive quando sifanno i
contl a circa 40 soggettl sov
pili Gt sotio questoaspet

Scope Ratings, chehaabbassatoira-
tingdiguatiro Paesl {Cina. Repubhili-
caCeca, Ungheria, Polonda)e fdoito
gl ourlook di alrisete, fra l quali Au-
sirka. Franciae soprattio Statl Undd,
Pacse che 'agenszia europea valuta
con sguardo pii aritieo dsperto alle
concorrenti visto il giudizio«Aas cle
prospettive appunto negative,

Lacomvingione che di fronte a noi
vislaunperiodocomplesso & nfor-
zata dal fatto che died emittentiso-
vrani{ovverodl a5s.di guelliche han-
no rating pubblico)sono attualmente
valutaticon putiook negative da Soo-
pe, ¢ rischiano quindi un peggions-
mento del giudizio, mentre appena
due Stati (il 5%) hanno prospettive
pasitive, Unosbilanclamentosimile
losi rtrova anche fra bealtre agencie

espicca in parmticolare i ruolo degll

i che ha ormai persoda s T'ri-
plit As anche per S&P Global Ratings
[t e, ITIA COROE ETYRITTE L0 BT (Lie-
Stocastcsabiles), mentre pircon il
massimodel votlresta soltnosserva-
Hiome con implicazioni negative an-
che per Fitch e Dbrs Momingstar.

wloutlook negsive rifleted rischi
ricorrenti nel lungo perindoassociat
altetrodel debito, che interaglscono
in un contesto caratterizzito daun
aumentodelta palarizzszione politica
e della tensione ¢ da un persistente
indebolimento delle finanze pubbli-
che rispenioaglialr Passi sovranis,
meette in chinro Scope a proposito de-
gliUsa all interno deloutiook dimeta
e sud sovrani chie agenzia pubbl -
i oungri e chie Il Sale 24 Ore & in grado di
anticipare, Washington non pud
quindi dormire sonni tranguilli ne-
anchedopolaccordoinexremis sul
debitoche hapermessodi scongiurs-
re un clamoroso defauli tecnico alk
prritra econdamia mondiake,

Le azioni sui rating degli Stati

Decisioni sul 39 emittent] sovrani seguitl da Scope Ratings da parte delle
principali agenzie a partire dal 24 febbrato 2023 (un anno dalla pusrra

Russia-Ucraina)
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Sap

Scopae
Fonte: Scope Matings

Invur contesto simile talia sigode
un momento di rekadva rsnguill 45
«che traspare anche del comporta-
mentodello spread fra BTp e Bund 1
tradiziomabe barometro delia lensio
ne lecud lancette siazonann a momao
al 7o punthe sotod Hvell diinizio an-
no Sul rating del nostro debito pesa
ancora cone un mad grod] glodizio di
Moody's «Baazs aun solo passodal
grado funk oEpazes turas, mentre e
alire agengie st mantengonoalmeno
ungradinoal disopra, ma pertutte ¢
cinque Forentamento @aseabiles.

aleconomia italiana & sullabuona
strada per superare quella dimolteal-
tre dellareaddl'europeril erzoanno
consecutivos, nota Gidcomo Bariso-
e, Heand of Soveretgn iwnd Pulfic Seceor
di Seope Ratings, che ha appens con-
Fermato il giudizio suldebibo del o=
st Paese («BBE+» fostabiles, 1l pit
generoso nel nostrl confrontl), pur
avertendo che la crescita del prossi-

Moody's

Fitch DERS

ez s di nuevo pluttosto de-
Dok (0,45, La resistens non del -
Lot tesa sotto 'espettoeconomicon ¢
unovdel Bttor che forse phin ha rassi-
curalo ki platea intermazionale, olire
alks sprudentepolivica dibilando del
govemna, che - agglange Barlsone -
dovrebbe tradurs in avarei primari
sostenutl a partire dal 2 omge.

Alcontrarfioglielenentiditensio-
ne restano quelll ben conosdut: se-
condo Scope i giudizio o Foutlook
potrebbe essere dedassato sseil so-
stegno delle Etinedont europes siaf-
fevolisse, sesiindebolissero e pro-
spettive di crescita a causa di ritardl
neghi investiment pubhblici e nelle -
forme previste dal Pnm oppuire se s
deterivrassero ke prospettive fiscali,
determinandouna raiettoria al rialao
delrapporio debito, Pl Nelbene o
nel male, il destino resta insomma
sempre nelie nostre mani,

L

Morgan Stanley e BofA
stupiscono ancora,
oggi il test Goldman

Trimestrali Usa

Correl'attivitd del credito,
sotto pressione il business
legato aWall Street

Marco Valsania

HE'W YOk

Maorgan Stanley ¢ Bank of America
portans ala rbakta due volt delle
trimes traliddle banche americane,
Bartonoleatiesenel secondotrime-
stre defl'anno, Masele radizionali
atthvith nel credito st avwantageiang
i pin e antd sl irvteresse, il bua-
stness diwall Street appare spesso
AFCOE SOL0 Pressone.

Morgan Stanley ha riportato un
calodel 137 nel prodid, 2 2,18 mi-
T ki, rifbessodi debolezea di inve-
stment banking e trading, in parte
compensit dalleradic messe dalla
soci ot anel il srablle segmentoddd-
lagesthone patrimontale. Bofa hada
parte sug aumentato i profic del
19%.a 7,41 miltandl, fore di incre-
mentinel margine d'interesse, doe
degli interessisu prestditio cante di
eredito, alutata dauna performance
robusta dell'investment banking.

Gl investivor] hanno premiato
entrambii titoli Morganhaguada-
gnato oltre il 6%, Bank of America
olire il4 percento, Numeri e prese di
posizione dei vertid lasdano pero
trapelare lesfide aperte, A Mongan ke
entratesono state o lorovol msupe-
riorialleattese, silite del 2% a13.46
miliandi, Hanno invece sofero le
entrate da trading con calidell 5=
nelka divisione institutional securd-

thes, ¢ da fusiond e collocamentl
Punm i forze: lagestione patrimo-
s, pekrle se mpre phi mponante
dell'antivita, ha visto ke entrate evi-
taredel e a 6,66 millardl, eha ra-
strellato nuoviasset pergo miliardi
Oggl & aneso i bilando della con-
commente Goldman Sachs, pi cspo-
sta a Wall Sreet, che potrebbeevi-
denziire giintermogativi suinvest-
ment banking etrading

Bankaof America, secondabanca
americana perassetalle spalle i
Muorgan con lamarciadegliutiliha
riportsto revenue cresciute dell s
425,33 miliardi. Leentrate da mar-
gined'inmeresse sonosaliledel 15%
a 15,2 milinrdi La rivale JP Morgan
aveva fato ancora meglio, eviden-
eiando rialed del 6% degli ueili
sull'onda di mpennate del netinte-
restincome Bokaha potuto oon e
su perdormance miglion deleatese
el business legato awall Stree: il
trading in reddilo fisso, valuie ¢
commadithes haregistratm aumentd
delle revenue del 8% e quello
nelFazionarioun calo del infe-
riore al temuto,

sComtinuiama 3 vedere un'coo-
nomk Usa In salute che cresce a
o pillentos, haaffermeatoil Coo
Brian Moynihan Bofa ha tuttavia
aumentEteleriservea frontediper-
ditcsu prestiti di 256 miliond A Mor-
gan Stanley i Ceo fJames Gorman,
chie donvrebbe passare le redind entro
unanno, hasotolineato «eokid ri-
sultatiinundifficle clima di mens -
tom, segna boda sdn certezse macn-
economiche e debole ativith dei
clientis con schiarite sul finire del
trimestre. L'outlook dellabanca, in
particolang perilmercato aionario,
appare rultavia cauto,
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INVITO AD OFFRIRE

TRAMITE PROCEDURA COMPETITIVA CON

MOTAIO DELEGATO PER AREA EDIFICABILE A
DESTINAZIONE PRODUTTIVO/INDUSTRIALE PER UN
TOTALE DI 100.000 MQ CIRCA.
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