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DIWASHINGTON

PAUL KRUGMAN

L.LPRIMO ministrobritannico
I(}()rd()n Brown ha salvato il

sistemna finanziario mondia-
le?l.adomandaforse e prematu-
ra: non conosciamo le modalita
precisediinterventodel pianodi
salvataggio in Europanédiquel-
lo negli Stati Uniti, e non abbia-
mo nemmeno lapii pallidaidea
se funzioneranno davvero. Sap-
piamo perd che Brown e Alistair
Darling, il Cancelliecre dello
Scacchiere, hanno delineato il
modello di intervento di salva-
taggio mondiale ¢ le altre nazio-
ni ricche lo stanno adottando.

britannico dopotutto & un partner di re-

cente acquisizione per cid che concerne gli
affari economici mondiali. Londra e siuno dei cen-
tri finanziari pitt importanti al mondo, mal'econo-
mia britannica & di gran lunga pit piccola di quella
statunitense, e la Banca di Inghilterra non ha nem-
meno lontanamente l'influenza della Fed o della
Bee. Non ci si aspetterebbe di vedere la Gran Breta-
gna assumere un ruolo leader. [l governo Brown ha
mostrato di aver riflettuto con chiarezza e di voler
agire sollecitamente in base alle conclusioni rag-
giunte. Nessun altro Paese, tantomeno il nostro, ha
saputo abbinare chiarezza e determinazione con
analogo successo.

Come fare per attenuare la crisi? Gli aiuti ai pro-
prietari di case, per quanto auspicabili, non servo-
noaprecludere forti perdite peri cattivi prestiti,ein
ogni caso avranno effetto troppo lentamente per ri-
sultare utilinell’attuale panico.L'intervento piina-
turale & affrontareil probiemadell'inadeguatezzadi
capitali facendo si che i governi forniscano agli isti-
tuti pit capitaliin cambio diunaquotadi proprieta.
Questa temporanea seminazionalizzazione e la so-
luzione alla crisi caldeggiata da molti econopisti.
Secondo alcune fonti questa eralaformulasegreta-
mente preferita da Bernanke, presidente della Fed.

E 9 UNA svolta a dir poco Inattesa. Ii governo

Eppure, quando Paulson ha annunciato il pro-
gramma disalvataggio harespinto questo ovvioiter
dichiarando: «Cid & quanto si fa quando si fallisce».
Egli al contrario ha esortato il governoad acquista-
re pessimi titoli garantiti da prestiti ipotecari, ba-
sandosi sullateoriache....beh, non & maistato mol-
tochiaroaquale teoriafacesseriferimento. Nel frat-
tempo il governo britannico & andato direttamente
al nocciolo del problema elohaaffrontato con stra-
biliante velocita. Mercolediicollaboratoridi Brown
hanno annunciato un piano mirante a iniettare in-
genti capitati nelle banche britanniche, sostenuto
dalle garanzie sul debito bancario, che dovrebbe
consentire alle banche di ripristinare il sistema di
prestito reciproco di denaro, parte critica del mec-
canismo finanziario. A distanza di cinque giorni
dall’annuncio arriva il primo grosso impegno di fi-
nanziamento, e le piti importanti economie d'Eu-
ropasidicono pronteaseguirel’esempiodellaGran
Bretagnainiettando centinaiadi miliardinelle ban-
che e a garantirne i debiti. Guarda un po’, dopo aver
sprecato parecchicsettimanepreziose, anchePaul-
sonadessohacambiatoidea: stameditandodicom-
perare partecipazioni azionarie invece di nocivi ti-
toli garantiti da prestiti ipotecari, anche se risulta
chesi stiamuovendo conunalentezza csasperarnte.
Questa politica economica pare ispirata da una
chiara visione di cid che occorre fare. Il che ci porta
inevitabilmente a formulare la seguente domanda:
perché mai questa chiara visionc ¢ dovuta arrivare
da Londra, invece che da Washington? E difficile
cludere la sensazione che la reazione iniziale di
Paulson sia stata distorta dall'ideologia. Non di-
mentichiamo che Paulson lavora per un’Ammini-
strazione la cui filosofia di governo potrebbe essere
sintetizzata in questi termini: “Il privato & bene, il
pubblico & male”. Da tutto il ramo esecutivo sono
stati allontanatii professionisti espertie competen-
ti e pud anche darsi che al Tesoro non sia rimasto
nessuno con lalevatura e il background necessari a
dire a Paulson che cid che stava facendo non aveva
senso. Per buona sorte dell’economia mondiale,
Gordon Brown e il suo staff hanno preso una deci-
sione sensata e opportuna. Forse ci hanno indicato
come uscire da questa crisi.
Traduzione di Anna Bissanti
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