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Eccole di nuovo. Le tre sorelle del rating ritornano a farsi sentire con le loro superficiali pagelle 
sull’economia e la politica italiana. La prima è l’agenzia Moody’s e a ruota le altre due, la Standard & Poor’s 
e la Fitch. 

Che l’Italia abbia un debito pubblico elevato lo sappiamo tutti. Così come sappiamo degli altri problemi di 
carattere politico ed economico. Naturalmente conosciamo anche i lati positivi dell’Italia, tra cui la 
propensione al risparmio, la capacità imprenditoriale, le sue eccellenze nei campi della scienza, della 
tecnologia e della cultura in generale. Cose che sono ovviamente neglette dai critici. 

Moody’s ripete le stesse, ritrite, litanie degli anni passati. Ad esempio, ci sarà un indebolimento delle 
prospettive di crescita se non si attuano le riforme, oggi anche quelle previste dal Pnrr. Poi, che le 
incertezze geopolitiche e la crisi energetica siano un aggravamento della situazione economica e sociale lo 
sanno tutti gli italiani che pagano le bollette della luce, del gas e l’aumentato costo della vita. 

L’agenzia ci “regala” un rating Baa3 con outlook negativo. Ciò vuol dire che l’Italia è all’ultimo gradino 
dell’investiment grade (livello di affidabilità dell’investimento). In questo stadio le obbligazioni di lungo 
periodo sono soggette a un moderato rischio di credito, con caratteristiche speculative. Sotto questo 



gradino c’è il non investment grade, dove i rischi sono più alti, sempre più giù fino alla soglia di vero e 
proprio fallimento. 

E’ intollerabile che le loro valutazioni nei confronti degli stati siano essenzialmente di carattere politico. 
Quando, però, si erano permesse di mettere in dubbio l’affidabilità dei Treasury bond americani, 
ricevettero dei sonori ceffoni da parte dell’allora amministrazione Obama e scelsero il silenzio. Non per 
l’Europa. 

I loro rating hanno conseguenze importanti per le finanze e le economie nazionali. Per esempio, un titolo di 
stato con rating BBB non può essere acquistato e tenuto in bilancio da parte di molte istituzioni finanziarie 
private, come le assicurazioni e i fondi pensione. Ancora più grave, gli stati e i governi non potrebbero 
mettere detti titoli BBB in garanzia per ottenere dei crediti, ad esempio da parte della Banca centrale 
europea. Ciò è contenuto in una direttiva della stessa Bce. 

Ancora una volta ci si chiede il “perché” di tanto masochismo da parte dell’Europa e dei suoi governi. Il 
presidente del consiglio dei ministri, Mario Draghi, conosce meglio di chiunque altro questo problema, 
essendo stato a lungo presidente della Bce. Aveva perfino sollevato dei dubbi sulla loro affidabilità, ma 
senza risultati. 

D’altra parte non si capisce la ragione per cui si dà credibilità al giudizio di agenzie che nella grande crisi 
finanziaria del 2008 ebbero un ruolo attivamente negativo. Allora, la Commissione d’indagine del Senato 
americano aveva sentenziato che esse erano state corresponsabili della crisi, avendo distribuito a man 
bassa rating altissimi AAA a titoli e derivati finanziari che poco dopo sarebbero crollati. 

Con i governi le agenzie non farebbero grandi profitti. Con le imprese private, invece, ne farebbero molti. Il 
fatto di poter giudicare il comportamento dei governi e degli stati, però, dà loro un enorme potere. 

Il loro mercato è sempre florido. Moody’s ne controlla circa il 40%, segue con poco meno S&P e più distante 
Fitch. Non sorprende che nei loro consigli di amministrazione e comitati direttivi siedano dirigenti 
provenienti da tutte le grandi banche americane e internazionali. 

Esse sono società americane private il cui capitale azionario è controllato da imprese e fondi privati. Per 
Moody’s, il 13,4 è nelle mani della finanziaria Berkshire Hathway del banchiere e speculatore Warren 
Buffet, poi vengono i fondi di investimento Vanguard e Blackrock. Questi due ultimi sono anche i maggiori 
azionisti, ciascuno con oltre l’8%, di S&P. Vanguard e Blackrock, con l’altro fondo SSGA, sono le massime 
potenze del cosiddetto settore non banking financial insitutions (nbfi), con asset stimati nel 2019 a 14.000 
miliardi di dollari e con importanti partecipazioni azionarie nelle maggiori corporation americane. 

Le agenzie di rating sono state sottoposte a tante indagini. Ma sembrano più “arzille” che mai. Che cosa 
manca alle autorità europee per porre dei freni alle loro scorribande? Non vorremmo che queste facessero 
la parte delle tre scimmiette che non vedono, non sentono e non parlano. 
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